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In this dissertation we analyze the impacts on the comparability of the transition from 
Portuguese accounting standards (POC) to international accounting standards as adopted by 
Portugal (SNC), for a sample of SMEs, pointed out as excellent, in view of their financial 
performance over the past three years.  
The specific objectives of the study are: to identify significant differences in the ratios and 
the headings of financial statements (balance sheet and income statement) when presented 
in POC and under SNC; to assess impacts of the adoption of the SNC in terms of net income 
and financial position (equity). 
 The results show that individual items in the Balance sheet such as: tangible fixed assets, 
reserves and retained earnings, non-current liabilities, non-current financing, non-current 
deferred tax liabilities, current accounts payable, current financing, present significant 
differences. On the other hand, in the remaining items of the balance sheet, we did not find 
significant differences. For the aggregated items of the balance sheet and of the income 
statement, as well as for the ratios we do not find significant differences in the statistical 
tests performed. Results also show that the Gray’s conservatism index does not present 
significant differences between the previous and the present accounting standards. 
Regarding the impact of the adoption of the SNC on net income and equity, results show 
that there is no empirical evidence suggesting the presence of significant differences. 





No presente trabalho são analisados os impactos da transição POC para o SNC sobre a 
comparabilidade da informação financeira, para uma amostra de PME de excelência tendo 
em conta o seu desempenho financeiro nos últimos 3 anos.  
Os objetivos específicos do estudo são: identificar e testar a existência de diferenças 
significativas nos rácios e nas rubricas das demonstrações financeiras (balanço e 
demonstração de resultados) quando apresentados sob POC e sob SNC; avaliar os impactos 
da adoção do SNC em termos de resultados líquidos e posição financeira (capitais próprios). 
Os resultados demonstram que nas rubricas individuais do balanço: ativos fixos tangíveis, 
reservas e resultados transitados, dívidas a terceiros não correntes, financiamentos obtidos 
não correntes, passivos por impostos diferidos, dívidas a terceiros correntes, financiamentos 
obtidos correntes, existem diferenças significativas. Nas restantes rubricas individuais do 
balanço não existem diferenças significativas. Relativamente às rubricas agregadas de 
balanço e da demonstração de resultados, bem como os rácios, estas não apresentam 
diferenças significativas nos testes estatísticos realizados, e a aplicação do índice de 
conservadorismo de Gray, não demonstra diferenças com a alteração do normativo. 
Relativamente ao impacto da adoção do SNC nos resultados líquidos e nos capitais próprios 
das empresas verificamos que não existe evidência empírica que nos permita dizer que 
existem diferenças significativas. 
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 1- INTRODUÇÃO 
Em 2002, com a aprovação do Regulamento (CE) n.º 1606/2002 do Parlamento Europeu e do 
Conselho da União Europeia, todas as sociedades cotadas num mercado regulamentado 
ficaram obrigadas a preparar e apresentar as demonstrações financeiras segundo as normas 
internacionais de contabilidade (IAS/IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards 
Board (IASB).  
Em Portugal, a obrigatoriedade das empresas cotadas adotarem, a partir de 2005, as 
IAS/IFRS na preparação das suas contas, acelerou a necessidade de se alterar o sistema 
contabilístico português no sentido de se evitarem assimetrias na informação produzida, 
quando comparada com a informação elaborada pelos normativos contabilísticos 
internacionais. Nesse seguimento, a Comissão de Normalização Contabilística (CNC) criou 
um modelo de normalização, o Sistema de Normalização Contabilística (SNC), passando as 
empresas que anteriormente estavam obrigadas a aplicar o POC a utilizar, a partir de 1 de 
Janeiro de 2010, as normas que correspondem a IAS/IFRS adaptadas às menores exigências 
de relato financeiro e à menor dimensão destas empresas. Assim sendo, e perante esta 
situação de alteração normativa, torna-se interessante estudar os impactos nas 
demonstrações financeiras das empresas não cotadas, seguindo a filosofia de estudos 
anteriormente já efetuados aquando da obrigatoriedade das empresas cotadas adotarem as 
IAS/IFRS. 
Para a elaboração deste trabalho foi definida uma amostra de PME, que designamos como 
sendo de excelência, tendo em conta a consistência dos seus desempenhos financeiros, 
baseados em critérios que se encontram especificados no capítulo 3 deste trabalho. Foram 
também seguidos os estudos anteriormente já realizados os quais abordam os impactos da 
transição para as IAS/IFRS, com especial relevância para os realizados por Lopes e Costa 
(2010) e Callao et al. (2007). 
Neste contexto pretendemos, mais especificamente, analisar os efeitos da transição do 
Plano Oficial de Contabilidade (POC) para o SNC e determinar o impacte da utilização das 
NCRF na informação financeira produzida por um grupo de empresas que denominamos por 
PME de excelência, tendo em conta os indicadores financeiros apresentados nos últimos 3 
anos. Para isso, temos como objetivos específicos: 




• Identificar e testar a existência de diferenças significativas nos rácios e nas rubricas 
das demonstrações financeiras (balanço e demonstração de resultados) quando 
apresentados sob POC e sob SNC;  
 
• Avaliar os impactos da adoção do SNC em termos de resultados líquidos e posição 
financeira (capitais próprios). 
Este estudo contribui para providenciar evidência empírica sobre os efeitos da adoção das 
NCRF pelas PME portuguesas, que designamos de excelência, permitindo assim 
compreender melhor os primeiros efeitos no relato financeiro resultantes da transição do 
POC para o SNC. 
Para tal, encontra-se estruturado em 5 capítulos. Neste, primeiro capítulo, é feita a 
introdução do estudo. No capítulo 2 é realizada a revisão de literatura onde são 
referenciados os estudos existentes sobre esta temática, e o enquadramento normativo, 
onde são descritos os impactos da transição para o SNC e a comparação entre o POC e o 
SNC. No capítulo 3 é apresentada a metodologia de investigação, onde são apresentados os 
objetivos da investigação e as questões em estudo, assim como os critérios para a definição 
da amostra, o método de recolha de informação e a metodologia adotada. No capítulo 4 são 
apresentados e discutidos os resultados do estudo. Por último, no quinto capítulo, são 
apresentadas as principais conclusões, contribuições e limitações do estudo, bem como 
pistas para investigação futura. 
  




2- REVISÃO DE LITERATURA E ENQUADRAMENTO NORMATIVO 
De acordo com a Comissão de Normalização Contabilística (CNC), o SNC é um modelo que se 
pretende em sintonia com as IAS/IFRS emitidas pelo IASB e adotadas pela UE (Decreto-lei n.º 
158/2009 de 13 de Julho). Desta forma, este estudo pressupõe que os impactos 
apresentados pelas entidades que elaboraram as suas demonstrações financeiras de acordo 
com o novo normativo serão semelhantes aos das empresas cotadas que adotaram as 
IAS/IFRS em 2005. 
Também no que se refere à estrutura conceptual existe uma grande proximidade entre a das 
NCRF do SNC e a das IAS/IFRS do IASB. Assim sendo, as variações provocadas pela transição 
preveem-se semelhantes para as entidades que adotaram as IAS/IFRS e para as entidades 
que adotaram o SNC.  
Uma vez que os estudos científicos sobre a transição para o SNC, no que respeita ao impacto 
nas demonstrações financeiras e rácios, são inexistentes, e tendo em conta que a transição 
só teve lugar no exercício que se iniciou em 1 de Janeiro de 2010, os estudos abordados 
neste capítulo serão acerca do impacto da transição para IAS/IFRS.  
Tendo em conta a enfâse que é dada neste trabalho à alteração normativa, neste capítulo 
serão também apresentadas as características dos normativos em análise. Assim sendo, 
primeiro será realizada uma breve caracterização dos impactos da transição do SNC para o 
POC, sendo, posteriormente,  apresentadas as diferenças e semelhanças entre o POC e o 
SNC. 
 
 2.1- Estudos que abordam os impactos decorrentes da transição para IAS/IFRS 
Vários são os estudos que abordam os impactos da adoção das IAS/IFRS nas demonstrações 
financeiras das empresas, sendo disso exemplo os estudos que se seguem realizados em 
vários países. Mais especificamente, e de forma resumida, são apresentados na Tabela n.º 
2.1 os estudos realizados em cada país os quais pretendemos de seguida abordar de forma 
mais pormenorizada. 




De destacar os estudos realizados por Lopes e Costa (2010) e Callao et al. (2007), visto terem 
sido os principais estudos a servir de inspiração à realização do presente trabalho, pese 
embora incidirem sobre uma realidade diferente. 
Tabela n.º 2.1 – Resumo dos estudos que abordam os impactos da transição para as IAS/IFRS 
País Autores 
Alemanha 
- Weibenberger et al. (2004)  
- Jones e Luther (2005) 
- Hung e Subramanyam (2007)  
Bélgica - Jermakowicz (2004) 
Egipto - Abd-Elsalam e Weetman (2003) 
Espanha 
- Callao et al. (2007) 
- García e Bastida (2010) 
Finlândia - Lantto e Sahlström (2009) 
Grécia 
- Bellas et al. (2007) 
- Tsalavoutas e Evans (2007) 
Inglaterra - Aisbitt (2006) 
Itália - Cordazzo (2008) 
Polonia 
- Vellam (2004) 
- Jaruga et al. (2007) 
Portugal 
- Cordeiro et al. (2007)  
- Guerreiro et al. (2008) 
- Lopes e Viana (2008)  
- Lopes e Costa (2010) 
- Guerreiro et al. (forthcoming) 
República Checa - Sucher e Jindrichovska (2004) 
 
Na Espanha, Callao et al. (2007) analisaram o impacto das normas do IASB nas empresas 
espanholas cotadas na IBEX-35. Os autores estudaram os efeitos das IAS/IFRS na 
comparabilidade e na relevância do relato financeiro, conduzindo, para o efeito, uma 
investigação sobre as diferenças significativas, entre os dois conjuntos de normas em análise 
(IAS/IFRS versus normas contabilísticas espanholas), nos itens das demonstrações 
financeiras e nos rácios financeiros. Em resultado do estudo concluíram que com a transição 
para as IAS/IFRS a imagem das empresas cotadas divergia significativamente tendo sido 
detetadas diferenças significativas nas rubricas devedores, disponibilidades, ativos 




correntes, capital próprio, passivos de longo prazo, passivos totais e nos rácios liquidez 
reduzida, liquidez imediata, solvência e debt-to-equity, referentes às demonstrações 
financeiras anuais das empresas cotadas. 
 Também em Espanha, García e Bastida (2010) procuraram determinar os fatores que 
podem influenciar os preparadores das demonstrações financeiras na aplicação das IFRS.  
Concluíram que as IFRS são entendidas pelos preparadores das demonstrações financeiras 
como adequadas para a tomada de decisão. No entanto, estes também as consideram 
substancialmente diferentes das normas espanholas, sendo mais problemáticas, não se 
justificando o custo das alterações. 
Em Itália, Cordazzo (2008) analisou o efeito das IAS nas práticas contabilísticas das empresas 
industriais e de serviços cotadas na bolsa italiana e concluiu que o efeito provocado nas 
demonstrações financeiras, decorrente da transição do normativo local para o normativo 
IASB, teve maior impacto nos resultados líquidos que nos capitais próprios.  
Por sua vez, na Alemanha, Hung e Subramanyam (2007) examinaram o impacto da adoção 
voluntária das IAS pelas empresas alemãs, durante o período 1998 a 2002, e concluíram que 
estas provocam um efeito positivo ao nível do total do ativo e dos capitais próprios, sendo 
que o efeito positivo sobre o resultado líquido é inferior ao dos capitais próprios. 
Também na Alemanha Weibenberger et al. (2004) analisam as motivações dos preparadores 
da informação na mudança para as IFRS. Concluem que a alteração voluntária para as 
normas internacionais difere consoante os objetivos perseguidos pelas empresas, e que por 
vezes muitos dos objetivos espectáveis não são alcançados. 
Por sua vez, Jones e Luther (2005) examinam o impacto da adoção das IAS/IFRS sobre as 
práticas contabilísticas das empresas alemãs, e concluem que os gestores alemães 
enfrentam uma escolha importante e difícil que pode alterar as práticas de controlo 
existentes. 
No Egipto Abd-Elsalam e Weetman (2003) estudam a implementação de IAS dando principal 
ênfase à problemática das divulgações. As conclusões indicam que existe um maior grau de 
cumprimento relativamente às divulgações que são comuns aos dois normativos. 




Lantto e Sahlström (2009) investigaram os efeitos das IAS/IFRS sobre os principais rácios 
financeiros das empresas Finlandesas e concluíram que a adoção das IAS/IFRS altera a 
magnitude desses rácios.  
Na Polónia, Jaruga et al. (2007) analisaram o impacto da implementação das IAS/IFRS nas 
demonstrações financeiras das empresas Polacas, cotadas na bolsa de Varsóvia, dando 
particular ênfase ao efeito sobre os resultados líquidos e sobre os capitais próprios. 
Concluíram que as empresas não apresentaram uma tendência generalizada nos impactos 
de transição, no entanto registaram uma tendência com efeito positivo nos resultados 
líquidos e nos capitais próprios. 
Vellam (2004), por sua vez, estudou o processo de implementação das IAS/IFRS nas 
empresas Polacas. O autor conclui que existem diferenças significativas entre as normas 
nacionais e as normas internacionais, uma vez que as primeiras são baseadas em regras e as 
segundas em princípios. 
Na Grécia, Tsalavoutas e Evans (2007) tentaram identificar e avaliar a materialidade dos 
impactos da adoção das IAS/IFRS na posição financeira, no desempenho e nos rácios 
financeiros das empresas gregas, analisando o impacto individual de algumas normas no 
capital próprio. Concluem que a implementação das IAS/IFRS teve um impacto significativo 
em alguns rácios e na posição financeira das empresas cotadas gregas. No entanto, 
relativamente ao capital próprio, os resultados não suportam a hipótese de que as normas 
gregas são mais conservadoras do que as IAS/IFRS e os resultados alcançados relativamente 
aos impactos nos diferentes sectores de atividade são semelhantes entre si. 
Para além de Tsalavoutas e Evans (2007), também na Grécia Bellas et al. (2007) estudaram 
as consequências da adoção das IAS/IFRS nas demonstrações financeiras das empresas 
Gregas cotadas na bolsa de valores de Atenas e concluem que os ativos tangíveis, ativos fixos 
e o total dos passivos registam valores mais elevados em IAS/IFRS, demonstrando que o 
impacto da adoção destas normas é estatisticamente significativo nos resultados líquidos, 
não o sendo no caso dos capitais próprios. 
 Também na Bélgica existem estudos relacionados com a implementação das IFRS, como é o 
caso do trabalho desenvolvido por Jermakowicz (2004), onde a autora prevê que a alteração 




de normativo tenha impactos relevantes nas demonstrações financeiras, mais 
concretamente nos capitais próprios e no resultado líquido. 
Por sua vez, na Inglaterra, Aisbitt (2006) analisou as reconciliações dos Capitais Próprios, 
resultantes da transição do normativo contabilístico inglês para IAS/IFRS, das maiores 
empresas do Reino Unido. Da verificação realizada concluiu que em termos globais as 
alterações nos capitais próprios não são relevantes. No entanto, em determinadas rubricas 
as alterações podem provocar consequências importantes para a análise financeira. 
Na República Checa, Sucher e Jindrichovska (2004) desenvolveram um estudo relacionado 
com a implementação das IAS/IFRS onde pretenderam obter informação acerca do estado 
de preparação e questões gerais que podem surgir com as empresas cotadas mais pequenas. 
Concluem que há empresas em diferentes estados do processo de transição para IAS/IFRS, 
sendo que algumas ainda não tinham preparado a transição. 
Guerreiro et al. (2008), em Portugal, analisaram as características que melhor se relacionam 
com o grau de preparação das empresas portuguesas, cotadas na Euronext Lisboa em 2003, 
para a adoção das IAS/IFRS, e concluíram que o grau de preparação está diretamente 
relacionado com a dimensão, internacionalização e tipo de auditor. O estudo aponta para a 
grande influência exercida pelas principais empresas internacionais de auditoria, as “Big 4” 
no processo de convergência contabilística dos seus clientes. Este estudo também visa 
ajudar as empresas (e países) mais atrasadas, indicando as pré-condições que são suscetíveis 
de estimular a preparar a implementação das IAS/IFRS. 
 Estes mesmos autores, Guerreiro et al. (forthcoming), analisaram 116 grandes empresas 
portuguesas não cotadas no final de 2009 com o objetivo de perceber o grau de preparação 
destas para a adoção do SNC. Em termos globais, os autores concluíram que o grau de 
preparação das empresas em análise no último trimestre antes da entrada do SNC, era 
baixo. 
Cordeiro et al. (2007) avaliaram o impacto das IAS/IFRS nas contas consolidadas das 
empresas portuguesas cotadas na bolsa de Lisboa, excluindo instituições financeiras e 
desportivas, tendo identificado variações importantes em todas as rubricas do balanço e da 
demonstração de resultados. Os autores concluem que a adoção das IAS/IFRS condicionou a 




avaliação financeira das empresas em consequência dos ajustamentos necessários à 
transição. 
Lopes e Viana (2008) analisaram o conteúdo das divulgações respeitantes ao processo de 
transição para as IAS/IFRS das empresas portuguesas presentes na bolsa de Lisboa em 2004, 
tendo identificado os maiores impactos como sendo ao nível do reconhecimento dos 
intangíveis, o tratamento contabilístico do goodwill e dos instrumentos financeiros. 
Concluem também que as normas nacionais são mais conservadoras que as IAS/IFRS através 
da aplicação do índice de Gray. 
Para além destes estudos existe um mais recente realizado por Lopes e Costa (2010) que 
averigua o impacto da transição para as IAS/IFRS sobre a comparabilidade da informação 
financeira nas empresas cotadas na Euronext Lisboa, tendo como objetivos (1) avaliar a 
materialidade dos impactos da transição na posição financeira e no desempenho (2) testar a 
presença de diferenças significativas em rubricas do balanço e da demonstração dos 
resultados e rácios financeiros quando apresentados sob PGAAP e sob IAS/IFRS (3) 
compreender se as IAS/IFRS refletem práticas contabilísticas mais ou menos conservadoras 
do que os PGAAP. Os autores concluem que existem diferenças significativas positivas nos 
rácios e nas rubricas, propriedades de investimento, ativos por impostos diferidos, 
disponibilidades, resultado líquido do exercício, interesses minoritários, financiamentos não 
correntes, passivos por impostos diferidos, total de passivos não correntes, financiamentos 
obtidos correntes, total de passivos, resultado operacional, resultado corrente, liquidez 
imediata, ROA com base no resultado operacional, ROA com base no resultado corrente e no 
ROE com base no resultado corrente. Da mesma forma, também encontraram diferenças 
significativas negativas nas rubricas e no rácio, provisões, dívidas a terceiros não correntes e 
no ROE com base no resultado líquido, referentes às demonstrações financeiras das 
empresas portuguesas cotadas e motivadas pela alteração de normativo POC para IAS/IFRS. 
Relativamente ao grau de conservadorismo subjacente às práticas contabilísticas, sob ambos 
os normativos, os resultados refletem que a alteração para as IAS/IFRS conduz a práticas 
contabilísticas menos conservadoras nos casos do total do ativo não corrente, total do ativo 
e resultado líquido do exercício, enquanto no caso dos rácios ROA e ROE, conclui-se que a 
alteração para IAS/IFRS conduz a práticas contabilísticas menos conservadoras. 




A maioria dos estudos existentes aborda os impactos nas demonstrações financeiras das 
empresas cotadas que se encontram nos principais índices bolsistas de cada país. Contudo, 
este tipo de entidades não caracteriza a realidade empresarial portuguesa, constatando-se 
assim uma escassez de estudos que abordem os impactos da adoção das IAS/IFRS nas 
demonstrações financeiras das restantes empresas (não cotadas), como é o caso das PME. 
Existe também escassez de estudos relativos aos impactos provocados pela adoção de 
normas internacionais adaptadas (como é o caso do SNC). Este estudo responde, assim, a 
duas preocupações: o estudo dos impactos das IAS/IFRS adaptadas aos diferentes países e o 
estudo das PME que constituem mais de 99,7% das empresas portuguesas segundo o INE 
(2011). 
Face ao exposto, é nosso objetivo analisar os efeitos da transição do Plano Oficial de 
Contabilidade (POC) para o SNC e determinar o impacto da utilização das NCRF (que 
correspondem a uma adaptação das IAS/IFRS), na informação financeira produzida por 
empresas não cotadas, mais especificamente, as PME de excelência em Portugal. O estudo 
realizado por Lopes e Costa (2010) servirá como linha de orientação para o trabalho aqui 
realizado uma vez que os seus objetivos estão totalmente enquadrados com os objetivos 
deste trabalho. Para além deste, serviram também como principais referências os estudos 
realizados por Callao et al. (2007) em Espanha e Tsalavoutas e Evans (2007) na Grécia, tendo 
em conta a natureza dos estudos. 
 
 2.2- Impactos da transição do POC para SNC 
Os impactos decorrentes da transição do POC para SNC não estão empiricamente estudados, 
uma vez que a transição ocorreu em 2010, sendo que, há relativamente pouco tempo, é que 
as demostrações das empresas ficaram disponíveis. Assim sendo, neste ponto vamos 
analisar os impactos perspetivados da transição em termos globais. 
O SNC afeta grande parte das empresas portuguesas, nomeadamente aquelas que até ao 
final do exercício económico de 2009 utilizavam o Plano Oficial de Contabilidade. Com a 
publicação do Decreto-lei n.º 158/2009, de 13 de Julho, que entrou em vigor no primeiro 
exercício que se iniciou em ou após 1 de Janeiro de 2010, o Sistema de Normalização 




Contabilística, harmonizou as normas contabilísticas nacionais com as normas internacionais 
adotadas pela União Europeia. Outros diplomas importantes que acompanharam o referido 
decreto-lei foram as Portarias n.º 986/2009, de 7 de Setembro referente aos modelos de 
demonstrações financeiras; n.º 1011/2009, de 9 de Setembro referente ao código de contas 
e notas de enquadramento; bem como os Avisos n.º 15652/2009 referente à estrutura 
conceptual; n.º 15653/2009 referente às normas interpretativas; n.º 15655/2009 referente 
às normas contabilísticas e de relato financeiro. 
Para Bandeira (2009), a adoção do SNC implica uma alteração de mentalidade no que diz 
respeito à forma de pensar o relato financeiro e à própria Contabilidade. Pretende-se 
melhorar a qualidade do relato financeiro em termos de comparabilidade e de maior 
transparência das informações relatadas. Particularmente, segundo a autora, espera-se que 
com este procedimento seja possível evitar práticas contabilísticas menos transparentes, 
sendo que estas práticas deverão ainda ser minimizadas com o aumento da 
responsabilidade do preparador do relato financeiro. 
Segundo Correia (2009), o SNC ao assumir-se como um sistema de normas contabilísticas 
mais baseado em princípios do que em regras, segue uma corrente que visa conceber um 
sistema de relato de informação que seja abrangente, flexível e, necessariamente, 
responsabilizador. Assentar mais em princípios que em regras significa, por exemplo, que a 
lista de indícios externos e internos que obriga à elaboração de testes de imparidade não 
seja exaustiva, que o conceito de controlo seja apresentado qualitativamente, que os 
indicadores sugeridos para a determinação da moeda funcional de uma entidade não sejam 
definitivos, cabendo ao órgão de gestão a utilização de juízo de valor, se necessário, e que se 
“ajude” à classificação das locações com base em exemplos e indicadores, ainda que se 
assuma a possibilidade de os mesmos não serem conclusivos. Ao basear-se mais em 
princípios que em regras significa, obviamente, que está implícito um maior grau de 
subjetividade na elaboração e no entendimento das normas. Mas, por outro lado, significa 
também que o sistema normalizador é suficientemente abrangente para que seja ineficaz a 
construção de realidades com o objetivo único de contornar as regras concretas de 
contabilização e relato (Correia, 2009). Esta preocupação vem em linha de conta com as 
críticas apontadas ao sistema norte-americano que permitiu aproveitamentos concretos de 
regras contabilísticas quantitativas. Neste contexto importa ainda realçar que o SNC não se 




baseia exclusivamente em princípios. Em determinadas áreas, e em face de algum receio da 
subjetividade implícita ao sistema e que possa ser inapropriadamente aproveitada ou 
mesmo que o princípio seja de difícil interpretação e concretização, após a apresentação do 
princípio segue-se uma regra quantitativa (Correia, 2009). 
Pires (2010) entende que a orientação do SNC à semelhança do normativo internacional no 
qual se inspirou, tem como objetivo fundamental a preparação e apresentação de 
informação financeira preferencialmente orientada para as decisões de investimento e, 
nesse sentido, especialmente dotado para ajudar a identificar a capacidade da entidade para 
gerar futuros fluxos de caixa. Ou seja, é um modelo que privilegia a divulgação de 
informação sobre o valor criado mas também sobre o valor potencial ou latente sendo, por 
isso, vulgarmente referenciado como um sistema contabilístico que apresenta uma estrutura 
de relato mais moderna e, tendencialmente, mais afastada da fiscalidade que coloca mais 
ênfase no valor realizado (Pires, 2010).  
No que se refere ao princípio da substância sobre a forma, para Correia (2009), embora este 
princípio não seja novo, ganha mais força com o SNC. Em particular, este autor dá como 
exemplo a ênfase na substância económica em detrimento da forma legal, a definição de 
provisões que engloba as denominadas “obrigações construtivas”, a inclusão da 
separabilidade para satisfação do critério de identificabilidade dos ativos intangíveis, o 
elenco de critérios de índole económica no reconhecimento de réditos. Também segundo 
este autor, o SNC dá também prioridade à utilização do justo valor na mensuração dos 
elementos patrimoniais, já que se baseia nas normas do IASB, as quais visam em primeiro 
lugar empresas com valores transacionados nos mercados de capitais. Cada norma explicita 
qual o critério de mensuração a usar à data de aquisição e à data do encerramento de 
contas. Normalmente, o justo valor é usado à data de aquisição do elemento, valor este que, 
na maioria das vezes, coincidirá com o valor de transação, ou seja, o custo histórico. Existem 
muitas normas que possibilitam a opção do justo valor na mensuração subsequente dos 
elementos patrimoniais, nomeadamente ativos fixos tangíveis, propriedades de 
investimento, instrumentos financeiros. As variações do justo valor deverão ser 
reconhecidas em resultados ou em capitais próprios, dependendo das rubricas em análise. 




A exigência de divulgações é muito maior, com o SNC, daí o anexo assumir um papel muito 
mais importante neste normativo, permitindo aos utilizadores elaborar as suas análises com 
um conjunto muito mais vasto e mais rico de informação do que com o POC (Correia, 2009). 
De facto, todas as NCRF têm um ponto relativo a divulgações que as entidades devem 
respeitar acerca de determinada rubrica. 
É, igualmente, notória segundo Correia (2009) a força que o ambiente normativo do IASB dá 
à informação patrimonial. Com efeito, o Balanço assume novamente o papel de 
demonstração financeira principal, à qual, se necessário, se subjugam as restantes. A 
primazia dada ao reconhecimento e mensuração dos elementos patrimoniais em detrimento 
da especialização do resultado transparece numa série de normas (Correia, 2009). 
Exemplificando, as despesas de investigação realizadas num dado exercício não são 
reconhecidas no ativo dado não ser demonstrável a existência provável de benefícios futuros 
e as despesas de desenvolvimento serão capitalizáveis apenas após o momento em que tal 
for demonstrado; havendo indícios de imparidade, torna-se obrigatório fazer testes para 
assegurar que os elementos do ativo não ficam valorizados acima da sua quantia 
recuperável, seja esta realizada pelo uso ou por venda no mercado; na concentração de 
atividades empresariais, o goodwill é calculado pela diferença entre os justos valores do 
custo da concentração e dos ativos e passivos adquiridos e, sendo negativo, é considerado 
um ganho. 
Por se basear nas IAS/IFRS, o SNC poderia apresentar-se como um modelo de reporte de 
informação financeira muito flexível, do qual poderiam resultar balanços e demonstrações 
com mais ou com menos linhas e detalhe, conforme opção das empresas. Não obstante, 
atendendo à tradição nacional, optou-se por incluir no SNC não só os modelos de 
Demonstrações Financeiras, dos quais constam as linhas e detalhe que devem seguir cada 
uma, como também um código de contas que simplifica não só o processo de classificação e 
registo corrente da informação, como também a leitura e comparação das contas das 
diversas empresas portuguesas (Correia, 2009). 
O SNC trouxe implicações a vários níveis como sendo da apresentação das demonstrações 
financeiras, seu conteúdo e divulgações da informação financeira. Num estudo realizado 




pela PricewaterhouseCoopers (2009), os impactos esperados com a adoção do SNC nas 
empresas portuguesas eram os seguintes: 
1) Ativos intangíveis: o impacto esperado nesta rubrica é a redução ou eliminação do 
goodwill, despesas de instalação e despesas de investigação; 
2) Ativos fixos tangíveis: o impacto esperado passa pela redução por imparidade do valor 
líquido de alguns ativos, pela opção na mensuração subsequente ao custo histórico ou ao 
justo valor (revalorização) e ainda a possibilidade de alterações de vidas úteis e adoção de 
amortização por componentes; 
3) Propriedades de investimento: trata-se de uma rubrica nova, daí ser esperado o seu 
aumento, se for adotado o modelo de valorização ao justo valor; 
4) Acréscimos e diferimentos: impacto decorrente da anulação de custos plurianuais 
diferidos que não se qualifiquem como ativo; 
5) Instrumentos financeiros: o impacto esperado reflete-se no registo dos ganhos e perdas 
obtidas com a contratação de instrumentos financeiros derivados e separação entre 
instrumentos de capital próprio e passivos financeiros; 
6) Benefícios dos empregados: alteração das responsabilidades reconhecidas com pensões 
por possibilidade de aplicação do método do “corredor” no reconhecimento dos desvios 
atuariais; 
7) Rédito: impacto pela redução dos réditos suportados por contratos adicionais ou 
revogáveis; 
8) Provisões, ativos e passivos contingentes: o impacto esperado nesta rubrica é a redução 
do montante das provisões e aumento das divulgações para ativos e passivos contingentes; 
9) Subsídios: impacto provocado pela reclassificação dos subsídios para uma conta de Capital 
Próprio; 
10) Impostos: ativos e passivos por impostos diferidos, em resultado da manutenção do 
critério do custo histórico e de outras regras fiscais atualmente em vigor. 




No entanto, o impacto da transição de algumas rubricas está diretamente relacionado com a 
forma como, em cada entidade, estas se encontram reconhecidas ou valorizadas. 
Após esta breve análise, podemos dizer que os impactos esperados na transição do 
normativo português (POC) para SNC são semelhantes aos das empresas que adotaram as 
IAS/IFRS. 
 
 2.3- Principais diferenças e semelhanças entre o POC e SNC 
Neste ponto do trabalho vamos expor as principais diferenças entre os normativos que as 
empresas em estudo usaram até 31 de Dezembro de 2009 (POC) e o que passaram a usar a 
partir de 1 de Janeiro de 2010 (SNC) para elaborar as suas contas e o comparativo relativo às 
contas de 2009. 
Assim sendo, foi elaborada a Tabela n.º 2.2 onde é realizada a comparação entre o POC e o 
SNC e onde são expostas as principais diferenças e semelhanças entre os dois normativos. 
Tabela n.º 2.2 – Principais diferenças e semelhanças entre o POC e o SNC 
Tópico Comparação do POC com o SNC 
Balanço - Ativo 
Em termos de SNC o conceito de Ativo é apresentado de 
forma explícita na estrutura conceptual ao contrário do que 
acontecia no POC, ou seja segundo o SNC um Ativo é “um 
recurso controlado por uma entidade como resultado de 
acontecimentos passados e do qual se espera que fluam 
benefícios económicos futuros”, enquanto em POC é 
designado genericamente como bem ou direito sobre 
terceiros.  
No SNC, os ativos são distinguidos entre correntes e não 
correntes, caso sejam ou não realizados no decurso normal 
do ciclo operacional da entidade e num prazo inferior a 12 
meses. Em termos de POC, por sua vez, os ativos 
encontram-se agrupados pelo imobilizado, ativo circulante 
e acréscimos e diferimentos. 
O balanço preparado segundo o SNC ao contrário do que 
acontece com o preparado segundo o POC apresenta uma 
maior agregação de contas, e é apresentado num modelo 
vertical único onde os elementos ativos são apresentados 




em valores líquidos, não constando o valor bruto, as 
amortizações, os ajustamentos nem as imparidades. 
Balanço - Passivo 
Em termos de SNC, o conceito de Passivo é apresentado na 
estrutura conceptual de forma explícita ao contrário do que 
acontece com o POC, ou seja segundo o SNC um Passivo é 
“uma obrigação presente da entidade proveniente de 
acontecimentos passados, cuja liquidação se espera que 
resulte num exfluxo de recursos da entidade que 
incorporam benefícios económicos”, enquanto em POC é 
designado genericamente como uma obrigação para com 
terceiros.  
No SNC, os passivos são distinguidos entre correntes e não 
correntes, caso sejam ou não liquidados no decurso normal 
do ciclo operacional da entidade e num prazo inferior a 12 
meses. Em termos de POC, por sua vez, os passivos 
encontravam-se agrupados em provisões, dívidas a 
terceiros de médio e longo prazo, dívidas a terceiros de 
curto prazo e acréscimos e diferimentos. 
O balanço preparado segundo o SNC, ao contrário do que 
acontece com o preparado segundo o POC, apresenta uma 
maior agregação de contas, e é apresentado num modelo 




O modelo de demonstração de resultados em SNC 
apresenta uma forma vertical e interligada, enquanto o 
modelo utilizado no POC apresentava os custos e os 
proveitos claramente separados, sendo primeiro 
apresentados os elementos negativos e depois os positivos 
contrariamente ao que acontece com o modelo do SNC. 
Na demonstração de resultados em SNC os termos custos e 
perdas, usados em POC, são substituídos por gastos, sendo 
que os gastos englobam as perdas. Assim como o termo 
proveitos e ganhos são substituídos por rendimentos, sendo 
que os rendimentos englobam réditos e ganhos. 
Em SNC, os gastos são definidos como “diminuições nos 
benefícios económicos durante o período contabilístico na 
forma de exfluxos ou deperecimentos de ativos ou na 
ocorrência de passivos que resultem em diminuições no 
capital próprio, que não sejam relacionados com as 
distribuições aos participantes no capital próprio, e 
resultam do decurso das atividades ordinárias da empresa”. 




Enquanto os rendimentos são “aumentos nos benefícios 
económicos durante o período contabilístico na forma de 
influxos ou aumentos de ativos ou diminuições de passivos 
que resultem em aumentos no capital próprio, que não 
sejam relacionados com as contribuições dos participantes 
no capital próprio”. 
Em SNC deixa de existir o conceito de resultado 
extraordinário existente no POC. Em SNC são reclassificados 
todos os movimentos anteriormente classificados como 
extraordinários, passando estes a concorrer para os 
resultados correntes, coisa que não acontecia em POC. 
Ativos fixos tangíveis 
Os ativos fixos tangíveis, ou imobilizações corpóreas como 
eram designados em POC, sofrem algumas alterações que 
se podem revelar importantes pela aplicação da NCRF 7. No 
entanto, tal como o POC, a NCRF 7 prevê a aplicação do 
modelo do custo ou, por opção, o modelo da revalorização, 
cujos princípios gerais não diferem substancialmente da 
Diretriz Contabilística n.º 16 – Reavaliação de ativos 
imobilizados tangíveis. 
Nos termos do SNC, após o reconhecimento inicial, um item 
do ativo fixo tangível deverá ser escriturado pelo seu custo 
deduzido de qualquer depreciação acumulada e quaisquer 
perdas por imparidade acumuladas. Porém, se o seu justo 
valor puder ser determinado com fiabilidade deverá ser 
esse o valor utilizado, diminuído de quaisquer depreciações 
acumuladas e perdas por imparidade subsequentes. A 
possibilidade de utilização do justo valor e o conceito de 
imparidade não fazem parte do tratamento contabilístico 
preconizado pelo POC. 
Na área das depreciações são detetadas diferenças 
significativas, nomeadamente no que se refere à estimativa 
e revisão da vida útil e do valor residual, à identificação do 
método e, por remissão para a NCRF 12, às condições que 
obrigam à elaboração de testes de imparidade e, se 
aplicável, ao reconhecimento de perda. Ainda para efeitos 
de depreciação, a norma obriga à desagregação de cada 
ativo tangível em componentes com custo significativo em 
relação ao seu custo total prevendo, nomeadamente, que 
tais componentes envolvam diferentes vidas úteis e 
métodos de amortização. 
As imobilizações corpóreas em POC podem ter de ser 




reclassificados em SNC para ativos detidos para venda, ou 
unidades operacionais descontinuadas. Além disso, o SNC 
dá relevância e tratamento específico a ativos biológicos de 
produção, que antes eram classificados no POC como 
Imobilizado. 
Ativos intangíveis 
A NCRF 6 é uma das normas que, provavelmente, conduz a 
efeitos significativos no reconhecimento dos antigos 
imobilizados incorpóreos e custos diferidos. Com efeito, 
esta norma é mais prudente no reconhecimento de ativos 
que o POC e, concretamente no que se refere às despesas 
de investigação e desenvolvimento, que a Diretriz 
Contabilística n.º 7 – Contabilização das despesas de 
investigação e de desenvolvimento. Ao nível dos Ativos 
Intangíveis não são reconhecidos ativos do tipo despesas de 
instalação ou despesas de investigação.  
Propriedades de 
investimento 
A NCRF 11 trata das propriedades de investimento, 
nomeadamente dos prédios para arrendamento. A grande 
diferença implícita nesta norma em relação ao POC consiste 
na opção relativa à aplicação do modelo do justo valor. 
Assim, enquanto era concebível a reavaliação de prédios 
para arrendamento por crédito no capital próprio, a NCRF 
11 prevê que, em caso de opção pelo modelo do justo valor 
no reconhecimento de propriedades de investimento, as 
alterações por este sofridas devem ser reconhecidas 
diretamente nos resultados, deixando de ser depreciados. 
Sempre que um ativo fixo ocupado pelo seu proprietário se 
torna um investimento em imóveis e for registado pelo 
justo valor, devem ser aplicadas as respetivas normas de 
acordo com o período a que respeitam. 
Inventários 
Em SNC esta rubrica é designada de Inventários enquanto 
em POC é designada de Existências. 
No que respeita ao reconhecimento dos inventários as 
alterações prendem-se com a possibilidade de capitalização 
dos encargos financeiros nos inventários de longa duração, 
e com a não consideração do LIFO como método de custeio. 
No que respeita aos custos com empréstimos de 
inventários, tendo em conta o POC, os custos com estes são 
reconhecidos nas demonstrações financeiras como custos 
do período e sem qualquer compensação de proveitos. Tal 
prática contraria o princípio da relação entre custos e 
proveitos e o da especialização dos exercícios. 
No que respeita aos métodos de custeio, a não 




consideração do LIFO, por parte do SNC, não permite que as 
existências fiquem avaliadas aos custos mais antigos, o que 
contribuía para um custo mais elevado das vendas como 
para a subavaliação dos stocks de existências em períodos 
de inflação.  
Benefícios dos 
empregados 
No que diz respeito à componente de Benefícios aos 
Empregados o SNC aceita o método do "corredor" nos 
ganhos e perdas atuariais, através do qual estes só devem 
ser reconhecidos se o seu líquido não reconhecido exceder 
o maior de 10% do valor presente da obrigação e 10% do 
justo valor dos ativos do plano. Os ganhos e perdas não 
reconhecidos devem ser adicionados ou deduzidos ao valor 
do passivo de benefícios definidos. Podem ser reconhecidos 
diretamente nos capitais próprios. Em POC não era possível 
aceitar este método nem o reconhecimento dos proveitos e 
gastos desta forma. 
Subsídios 
 
No SNC os subsídios relacionados com o ativo são 
contabilizados no capital próprio, enquanto em POC os 
subsídios ao investimento eram contabilizados em 
proveitos diferidos.  
Efeitos das variações em 
taxas de câmbio 
Em SNC as diferenças de câmbio relativas a elementos 
monetários são reconhecidas como rendimentos e gastos 
do período em que surjam. As diferenças de câmbio 
desfavoráveis são integralmente reconhecidas no período 
em que surjam. Em POC as diferenças de câmbio favoráveis 
resultantes de dívidas de médio e longo prazo podiam ser 
diferidas, caso houvesse expectativa razoável de que o 
ganho era reversível. 
Custos de empréstimos 
obtidos 
A principal alteração implícita em SNC, consiste na 
possibilidade de capitalização dos juros e outros custos de 
financiamento relativos à aquisição, construção ou 
produção de ativos que levam necessariamente um período 
substancial de tempo para ficar prontos para o seu uso 
pretendido ou venda. De referir que a norma prevê como 
tratamento de referência o reconhecimento em resultados, 
apresentando a possibilidade de capitalização apenas como 
tratamento alternativo. Em POC, a capitalização dos custos 
com empréstimos obtidos só se aplicava nos que se 
destinavam a imobilizações, enquanto em SNC é permitida 
quando relacionada com inventários. 





contingentes e ativos 
contingentes 
O POC apresenta considerações genéricas de provisão, 
sujeitas a interpretação individual. Segundo o POC a 
contabilização das provisões deve respeitar apenas a 
situações que estejam associadas a riscos e que não se trate 
apenas de uma simples estimativa de um passivo certo.  
No entanto em SNC, a NCRF 21 define de forma clara os 
critérios para a constituição das provisões. Sendo que estas 
só podem ser constituídas caso se verifiquem 
cumulativamente os três critérios seguintes: existir uma 
obrigação presente (legal ou construtiva) proveniente de 
um acontecimento passado; ser provável uma saída de 
recursos para liquidar a obrigação; e poder-se efetuar uma 
estimativa fiável da obrigação. 
Em SNC prevê o desconto da obrigação para o valor 
presente, enquanto em POC nada refere relativamente a 
esta matéria. 
Locações 
A NCRF 9 assemelha-se ao já previsto em POC e na Diretriz 
Contabilística n.º 25. Esta norma é mais ampla no que se 
refere às condições subjacentes e às classificações das 
locações e contem mais regras concretas no que se refere à 
locação de imóveis e à mensuração inicial dos elementos no 
ativo. Para além disso, enquanto em POC o valor em dívida 
relativo às locações se encontrava em dívidas a terceiros, 
com o SNC estas passam para financiamentos obtidos. 
Ativos não Correntes 
Detidos para Venda e 
Unidades Operacionais 
Descontinuadas 
Em POC não existia esta classificação para os ativos, 
enquanto em SNC temos a NCRF 8 cujo objetivo é prever 
um enquadramento contabilístico para ativos não correntes 
detidos para venda e resultados de unidades operacionais 
descontinuadas.  
Concretamente, o que prevê a NCRF 8 para ativos não 
correntes classificados como detidos para venda, é a 
interrupção da amortização e o reconhecimento ao menor 
valor entre o valor de balanço e o justo valor deduzido dos 
custos de venda. Um ativo é classificado como ativo não 
corrente detido para venda quando está disponível para 
venda imediata, esta é altamente provável e espera-se que 
ocorra até um ano a partir da classificação. 
Para os resultados gerados por unidades operacionais 
descontinuadas, a norma prevê a divulgação separada na 
Demonstração dos resultados. 
Divulgação de partes Em POC esta divulgação nem sempre era seguida, o SNC 




relacionadas através da NCRF 5 veio referir concretamente as 
divulgações relativas a transações com partes relacionadas. 
O objetivo da norma é assegurar que as demonstrações 
financeiras chamem a atenção para transações efetuadas 
com partes relacionadas, entendendo-se como tais um 
conjunto amplo de entidades, incluindo empresas do 
mesmo grupo e membros e familiares dos respetivos órgãos 
de gestão. A lista de divulgações é mais abrangente que as 
constantes no antigo Anexo ao Balanço e Demonstração 
dos Resultados, agora em SNC designado de Anexo. 
Acontecimentos após 
data do balanço 
O SNC aponta que os acontecimentos após data de balanço 
poderão dar origem a ajustamentos nas demonstrações 
financeiras ou a divulgação em anexo de acordo com o tipo 
de acontecimento e a data de ocorrência. Em POC não 
existe qualquer disposição específica relativa ao tratamento 
de acontecimentos que ocorram após a data do balanço. 
Neste sentido a adoção do SNC obriga à contabilização de 
ajustamentos resultantes de eventos subsequentes, sempre 
que se verifiquem as condições estabelecidas nas normas. 
Fonte: Lopes e Viana (2008), Correia (2009),Lopes e Costa (2010), Mirza et al. (2008), Rodrigues (2009) e 
Rodrigues e Guerreiro (2004)  




3- METODOLOGIA DE INVESTIGAÇÃO 
Neste capítulo será explicado o método de trabalho adotado, assim como são apresentados 
os objetivos do estudo e as questões de investigação. É também descrita a forma utilizada na 
recolha dos dados e os critérios definidos para constituir a amostra em estudo, bem como, a 
metodologia de análise. 
 
 3.1- Objetivos e questões do estudo 
Como forma de clarificar o método de trabalho serão definidos os objetivos deste estudo, 
bem como as questões de investigação às quais se pretende dar resposta.  
Em termos globais, com o presente estudo, pretende-se compreender quais são os primeiros 
impactos com a adoção do SNC nas contas das PME portuguesas, consideradas neste estudo 
como sendo de excelência, tendo em conta a consistência do seu desempenho financeiro 
nos últimos 3 anos de acordo com os critérios definidos. Assim sendo, os objetivos 
específicos que se pretendem alcançar são: 
- Identificar e testar a existência de diferenças significativas nos rácios e nas rubricas das 
demonstrações financeiras (balanço e demonstração de resultados) quando apresentados 
sob POC e sob SNC;  
- Avaliar os impactos da adoção do SNC em termos de resultados líquidos e posição 
financeira (capitais próprios). 
Com vista à prossecução destes objetivos, definiram-se três questões de investigação a 
seguir enunciadas: 
Questão n.º 1: Quais as principais rubricas individuais do balanço afetadas pelas alterações 
normativas? 
Questão n.º 2: Qual o impacto da transição ao nível dos rácios e das rubricas agregadas do 
balanço e demonstração de resultados? 
Questão n.º 3: Os capitais próprios e o resultado líquido das empresas foram afetados pela 
adoção do SNC? 




 3.2- Definição da amostra e recolha de informação 
Tendo em conta a dificuldade de utilizar o universo das PME nacionais, foram definidos uma 
série de critérios com vista a obter um grupo de PME que pela consistência dos seus 
desempenhos financeiros possam ser consideradas de excelência. 
Assim sendo, foi utilizada a base de dados AMADEUS (Bureau van Dijk), a maior base de 
dados Europeia com informação económico-financeira sobre 38 países e mais de 9.000.000  
empresas, para definir a amostra em estudo, composta por empresas nacionais que nos 
últimos três anos (2008, 2009 e 2010) cumprem os seguintes critérios de forma consistente: 
• Vendas iguais ou inferiores a 50.000.000 euros 
• Total de balanço igual ou inferior a 43.000.000 euros 
• Número de funcionários igual ou inferior a 250 
Estes critérios são inspirados na Recomendação 2003/361/CE da Comissão, de 6 de Maio de 
2003 e no Decreto-Lei n.º 372/2007, de 6 de Novembro que definem os valores máximos 
para uma empresa ser PME. 
Consideraram-se ainda os critérios de dimensão correspondentes aos valores máximos para 
as empresas se enquadrarem como pequena entidade:  
• Total de Balanço maior ou igual a 1.500.000 euros 
• Vendas maiores ou iguais a 3.000.000 euros 
Estes dois critérios têm por objetivo excluir deste estudo as empresas que se possam 
enquadrar como Pequenas Entidades de acordo com a Lei n.º 20/2010 de 23 de Agosto ou 
como Micro Entidades de acordo com o Decreto-Lei n.º 36-A/2011 de 9 de Março. Assim 
sendo as empresas presentes neste estudo estão obrigadas a utilizar as NCRF completas na 
elaboração das suas demonstrações financeiras. 
Para além dos critérios de dimensão anteriormente referidos usaram-se os seguintes 
indicadores para a obtenção da amostra: 
• Autonomia financeira (Cap. Próprios/Ativo) maior ou igual a 35% 
• Rendibilidade dos Capitais Próprios (Res. Líquidos/Cap.Próprios) maior ou igual a 10% 




• Rendibilidade do Ativo (Res. Líquidos/Ativo Líquido) maior ou igual a 3% 
• Crescimento do Volume de Negócios maior ou igual a 0% 
• Número de funcionários maior ou igual a 5 
Estes são os principais indicadores definidos pelo IAPMEI para a atribuição dos estatutos de 
PME excelência às empresas clientes dos bancos que se associaram a esta iniciativa. Existe 
no entanto uma diferença no que diz respeito ao critério Crescimento do Volume de 
Negócios uma vez que no caso do IAPMEI este deve de ter um crescimento de 5% nos 
últimos 3 anos e neste estudo definimos como critério existir crescimento anual, devido ao 
contexto de crise que vivemos. 
Por último utilizamos os seguintes critérios: 
• Resultado Líquido maior ou igual a 0 euros 
• Crescimento do Resultado Líquido maior ou igual a 0% 
Uma vez que este estudo pretende uma amostra de PME caracterizadas como de excelência 
pelos seus desempenhos financeiros, foram inseridos os critérios referentes ao Resultado 
Líquido, onde são excluídas as empresas que apresentam resultados negativos ou redução 
de resultados em linha de conta com o critério definido para as vendas. 
O resultado da pesquisa com a aplicação dos critérios anteriormente enunciados apresenta 
42 empresas como podemos ver na figura seguinte. 
 
Figura n.º 3.1 – Critérios de pesquisa e resultado final na base de dados AMADEUS 




A pesquisa foi realizada com os dados disponíveis da última atualização da base de dados 
que datava de 23/12/2011. Os dados de 2010 presentes na base de dados são segundo as 
NCRF e os dados de 2009 e 2008 são segundo as normas portuguesas. 
Da aplicação dos critérios anteriormente definidos a cada um dos anos de forma 
independente, resultam os seguintes resultados: 2008 (791 empresas), 2009 (610 empresas) 
e 2010 (667 empresas). No entanto, se cruzarmos as empresas que se mantêm em dois 
anos, obtemos os seguintes resultados: 2008-2009 (170 empresas), 2008-2010 (151 
empresas) e 2009-2010 (134 empresas). Para mais fácil compreensão temos a figura em 
baixo que mostra a distribuição das empresas ao longo dos anos de 2008, 2009 e 2010. 
 
Figura n.º 3.2 – Distribuição das empresas nos anos de 2008, 2009 e 2010 
Embora as empresas selecionadas na amostra sejam consideradas como PME segundo as 
recomendações da Comissão Europeia e pelo Decreto-Lei n.º 372/2007, na realidade em 
termos de SNC estas são consideradas como médias empresas, uma vez que não cumprem 
os critérios de pequenas entidades estabelecido pela Lei n.º 20/2010. No entanto, para o 
presente estudo, quando nos referimos a PME estamos sempre a adaptar a definição da 
Comissão Europeia expressa na Recomendação 2003/361/CE e na legislação nacional, mais 
concretamente no Decreto-Lei n.º 372/2007. 




Sendo este um estudo de caráter exploratório, a pesquisa foi desenvolvida com o objetivo 
de proporcionar uma visão geral, de tipo aproximativo, acerca de determinado assunto, pelo 
que a melhor forma de o realizar foi através da análise documental. A obtenção dos dados 
foi efetuada junto das empresas por via de contacto telefónico e correio eletrónico, 
solicitando as IES ou o Relatório & Contas onde constam as Demonstrações Financeiras 
(Balanço e Demonstração de Resultados) referentes aos exercícios de 2009 e 2010. 
A escolha das demonstrações financeiras referentes a esta data (31 de Dezembro de 2009 e 
2010) prende-se com o facto de se pretender comparar os números divulgados por estas 
empresas sob os dois normativos (POC e SNC). Ora, e tendo em atenção a obrigatoriedade 
destas empresas adotarem o SNC para a elaboração das suas contas a partir do ano de 2010, 
bem como a obrigatoriedade de refazerem as demonstrações financeiras do ano anterior 
sob o novo normativo, constata-se que, as demonstrações financeiras referentes a 31 de 
Dezembro de 2009 são apresentadas sob os dois normativos, o que permite a comparação 
fiel entre os mesmos, uma vez que a realidade subjacente aos números apresentados nas 
demonstrações financeiras é a mesma.  
Os dados referidos não se encontravam disponíveis na base de dados, por isso, após a 
pesquisa dos seus contatos, a obtenção dos dados foi efetuada junto das empresas por via 
de contacto telefónico e correio eletrónico (anexo 7.5), a solicitar as IES ou os Relatórios e 
Contas (onde constam o Balanço e Demonstração de Resultados) referente aos exercícios de 
2009 (onde as demonstrações financeiras se encontram elaboradas segundo o POC) e 2010 
(onde as demonstrações financeiras se encontram elaboradas segundo o SNC, tendo para 
nós interesse o comparativo referente ao ano de 2009 preparado segundo este normativo), 
a este pedido obtemos a resposta positiva de 8 empresa, sendo que das 42 empresas só uma 
apresentava o Relatório e Contas no seu site na internet. Relativamente às empresas que 
não forneceram os elementos solicitados os dados (IES) foram comprados no IRN (Instituto 
dos Registos e Notariado I.P.). Toda a informação encontrava-se no formato PDF, tendo sido 
as demonstrações financeiras das 42 empresas inseridas no programa Excel para facilitar a 
inserção de dados no programa informático IBM SPSS Statistics. 
 




 3.3- Metodologia de análise 
Com o objetivo de dar resposta às três questões de investigação que foram definidas 
anteriormente, foi seguido o modelo adotado no estudo de Lopes e Costa (2010), como já 
referido anteriormente, e que tem por base estudos anteriormente realizados que abordam 
os impactos das normas internacionais nas empresas cotadas, como é o caso do estudo 
elaborado em Espanha por Callao et al. (2007) que elaboram uma investigação sobre as 
diferenças significativas, entre os dois conjuntos de normas em análise (IAS/IFRS versus 
normas contabilísticas espanholas), nos itens das demonstrações financeiras e nos rácios 
financeiros. Outros estudos que foram tidos em consideração foram os de Tsalavoutas e 
Evans (2007), que tentaram identificar e avaliar a materialidade dos impactos da adoção das 
IAS/IFRS na posição financeira, no desempenho e nos rácios financeiros das empresas 
gregas, e Cordeiro et al. (2007) que mediram o impacto da aplicação das IAS/IFRS na 
informação financeira das empresas cotadas portuguesas. 
Após a recolha da informação foram definidas as rubricas a analisar tendo em atenção a 
questão da comparabilidade. A questão central em análise neste estudo é: quais foram as 
alterações resultantes do confronto das variáveis (rubricas agregadas do balanço e 
demonstração de resultados, rubricas individuais do balanço e rácios) produzidas sob POC e 
sob SNC referentes à informação financeira das empresas em 31 de Dezembro de 2009? 
Para responder a esta questão vamos utilizar testes estáticos. Como se trata de variáveis 
quantitativas temos que decidir entre testes paramétricos e não paramétricos. Para a 
utilização de testes paramétricos temos de garantir a normalidade dos dados, caso contrário 
teremos de utilizar testes não paramétricos. Para analisar a normalidade vamos utilizar o 
teste de Kolmogorov-Smirnov com correção de Liliierfors ou do teste de Shapiro-Wilks.  
Como se trata de uma amostra emparelhada vamos utilizar o teste t (teste paramétrico) 
para as variáveis que seguem a distribuição normal, ou o teste não paramétrico de Wilcoxon 
(Wilcoxon Signed Rank Test) para as variáveis que não seguem a normalidade. Vamos 
também realizar um teste para verificar a existência ou não de correlação entre as variáveis 
das duas amostras. Relativamente às variáveis que seguem a distribuição normal será 
aplicado o teste paramétrico de correlação de Pearson, enquanto para as restantes variáveis 
será aplicado o teste não paramétrico de correlação




Será assumido um nível de significância de 5% correspondendo a um nível de confiança de 
95%. Os testes estatísticos são realizados no programa informático IBM SPSS Statistics. 
Com o objetivo de reforçar a resposta da segunda e terceira questão de investigação, 
relativamente aos impactos da adoção do SNC ao nível das rubricas agregadas e rácios, bem 
como a forma como foram afetados os capitais próprios e resultados líquidos, foi calculado o 
índice de conservadorismo de Gray para tentar perceber se o SNC tem ou não subjacentes 
práticas contabilísticas mais conservadoras do que o POC. 
Foi  adotada a mesma definição de conservadorismo do estudo de Lopes e Costa (2010, p. 
60), a qual foi sugerida por Belkaoui (1985). Assim sendo considera-se que o normativo que 
apresentar menores ativos, menores resultados, menores capitais próprios e maiores 
passivos, tem subjacentes práticas contabilísticas mais conservadoras. 
Para cada rubrica de cada empresa foi calculado o índice de Gray da seguinte forma:  
1 – [ ( rubrica em SNC – rubrica em POC ) / rubrica em SNC ] 
As rubricas em análise são: rubricas agregadas do balanço, resultado líquido do exercício, 
resultado operacional, resultado corrente e rácios. 
No caso dos ativos, capitais próprios, resultados e rácios quando o valor da fórmula é menor 
que um considera-se que existem práticas contabilísticas pouco conservadoras em SNC 
relativamente ao POC, quando o valor é maior que um considera-se que as práticas 
contabilísticas das empresas são conservadoras com a alteração normativa. No caso dos 
passivos quando o valor da fórmula é menor que um estamos perante empresas com 
práticas mais conservadoras em SNC relativamente ao POC, no entanto quando o valor da 
fórmula é superior a um, significa que as práticas contabilísticas em SNC são menos 
conservadoras. Os resultados são apresentados em 9 categorias sendo estas agrupadas em 
pouco conservadoras, neutras e muito conservadoras. Os intervalos das categorias são os 
seguintes: Cat. I: <0,50; Cat. II: ≥0,50 e <0,75; Cat. III: ≥0,75 e <0,95; Cat. IV: ≥0,95 e <1; Cat. 
V: =1; Cat. VI: >1 e ≤1,05; Cat. VII: >1,05 e ≤1,25; Cat. VIII: >1,25 e ≤1,50; Cat. IX: >1,50. 
A definição das rubricas agregadas do balanço e da demonstração dos resultados, bem como 
os rácios financeiros, está explicitada na tabela seguinte. 




Tabela n.º 3.1 – Composição das rubricas agregadas e rácios 































Ativos fixos tangíveis 
Ativos intangíveis 
Propriedades de investimento 
Ativos por impostos diferidos 













s Inventários  
Dívidas de terceiros 
Disponibilidades 































Capital e prémios de emissão 
Excedentes de revalorização 
Reservas e resultados transitados 
Resultado líquido do exercício 



























Dívidas a terceiros não correntes 
Financiamentos obtidos não correntes 
Passivos por impostos diferidos 

















s Dívidas a terceiros correntes  
 
Financiamentos obtidos correntes 
 
































Proveitos operacionais (+) 
Custos operacionais (-) 
Resultado 
financeiro 
Proveitos financeiros (+) 






Autonomia financeira Capital próprio / Ativo total 
Liquidez geral Ativo corrente / Passivo corrente 
ROE (Res. Líq.) Resultado líquido / Capital próprio 
ROE (Res. Corr.) Resultado corrente / Capital próprio 
ROA (Res. Líq.) Resultado líquido / Ativo total 
ROA (Res. Op.) Resultado operacional / Ativo total 
 
Fonte: Adaptado de Lopes e Costa (2010, p. 59) e Costa (2008, p. 40) 




→ rubricas agregadas do balanço: total de ativos não correntes, total de ativos 
correntes, ativo total, total do capital próprio, total de passivos não correntes, total 
de passivos correntes, passivo total, recursos de longo prazo. 
→ rubricas agregadas da demonstração dos resultados: resultado operacional, 
resultado financeiro e resultado corrente. 
→ rácios financeiros: autonomia financeira, liquidez geral, rendibilidade do ativo (ROA) 
com base no resultado líquido, ROA com base no resultado operacional, 
rendibilidade dos capitais próprios (ROE) com base no resultado líquido e ROE com 
base no resultado corrente.  
A definição das rubricas individuais do balanço em análise encontra-se na Tabela seguinte. 
Tabela n.º 3.2 – Rubricas individuais do balanço 


















Ativos fixos tangíveis 
Ativos intangíveis 
Propriedades de investimento 
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l Capital e prémios de emissão 
Excedentes de revalorização 
Reservas e resultados transitados 




















Dívidas a terceiros não correntes 
Financiamentos obtidos não correntes 















s Dívidas a terceiros correntes 
Financiamentos obtidos correntes 
 
 
Fonte: Adaptado de Lopes e Costa (2010, p. 59) e Costa (2008, p. 40) 
 




→ rubricas individuais do balanço: ativos fixos tangíveis, ativos intangíveis, 
propriedades de investimento, ativos por impostos diferidos, inventários, dívidas de 
terceiros, disponibilidades, capital e prémios de emissão, excedentes de 
revalorização, reservas e resultados transitados, resultado líquido do exercício, 
provisões, dívidas a terceiros não correntes, financiamentos obtidos não correntes, 
passivos por impostos diferidos, dívidas a terceiros correntes, financiamentos obtidos 
correntes. 
 
No entanto é necessário explicar quais os itens do balanço POC e SNC que constituem cada 
rubrica individual em estudo. Assim sendo na tabela seguinte podemos encontrar além das 
rubricas individuais em estudo as rubricas residuais “outros” de cada rubrica agregadora. 
O objetivo da criação destas rubricas residuais foi de garantir que cada rubrica traduzisse 
exatamente o mesmo para todas as empresas, em cada classe, pelo que estas não serão 
objeto de estudo. As rubricas residuais são: outros ativos não correntes, outros ativos 
correntes, outras rubricas de capital próprio, outros passivos não correntes e outros passivos 
correntes. 
Tabela n.º 3.3 – Composição das rubricas individuais do balanço 
Rubricas individuais POC     SNC 
   
Ativos fixos tangíveis Imobilizações corpóreas Ativos fixos tangíveis 
Ativos intangíveis Imobilizações incorpóreas Ativos intangíveis 
Propriedades de 
investimento 
 Propriedades de investimento 
Ativos por impostos 
diferidos 
Ativos por impostos diferidos Ativos por impostos diferidos 
Outros ativos não correntes 
Ativos não correntes - Ativos fixos tangíveis - Ativos intangíveis - 
Propriedades de investimento - Ativos por impostos diferidos 
Inventários  Existências Inventários 
Dívidas de terceiros 
Dívidas de terceiros - curto prazo 
(exceto: Outros acionistas 
(sócios)); Acréscimos de proveitos 
Clientes; Adiantamentos a 
fornecedores; Estado e outros 
entes públicos; Outras contas a 
receber 
Disponibilidades Depósitos bancários e caixa Caixa e depósitos bancários 
Outros ativos correntes Ativos correntes - Inventários - Dívidas de terceiros 
Capital e prémios de 
emissão 
Capital; Prémios de emissão de 
ações (quotas) 
Capital realizado; Prémios de 
emissão 






Reservas de reavaliação Excedentes de revalorização 
Reservas e resultados 
transitados 
Reservas; Resultados transitados 
Reservas legais; Outras reservas; 
Resultados transitados 
Resultado líquido do 
exercício 
Resultado líquido do exercício Resultado líquido do período 
Outras rubricas de capital 
próprio 
Total do capital próprio - Capital e prémios de emissão - Excedentes 
de revalorização - Reservas e resultados transitados - Resultado 
líquido do exercício 
Provisões Provisões Provisões 
Dívidas a terceiros não 
correntes 
Adiantamentos por conta de 
vendas; Fornecedores, c/c; 
Fornecedores - Farturas em 
receção e conferência; 
Fornecedores - Títulos a pagar; 
Fornecedores de imobilizado - 
Títulos a pagar; Adiantamentos 
de clientes; Fornecedores de 
imobilizado, c/c; Estado e outros 
entes públicos; Outros credores 
Outras contas a pagar 
Financiamentos obtidos 
não correntes 
Empréstimos por obrigações; 
Empréstimos por títulos de 
participação; Dívidas a 
instituições de crédito; Outros 
empréstimos obtidos; 
Financiamentos obtidos 
Passivos por impostos 
diferidos 
Passivos por impostos diferidos Passivos por impostos diferidos 
Outros passivos não 
correntes 
Passivos não correntes - Provisões - Dívidas a terceiros não correntes - 
Financiamentos obtidos não correntes - Passivos por impostos 
diferidos 
Dívidas a terceiros 
correntes 
Adiantamentos por conta de 
vendas; Fornecedores, c/c; 
Fornecedores - Farturas em 
receção e conferência; 
Fornecedores - Títulos a pagar; 
Fornecedores de imobilizado - 
Títulos a pagar; Adiantamentos 
de clientes; Fornecedores de 
imobilizado, c/c; Estado e outros 
entes públicos; Outros credores; 
Acréscimos de custos 
Fornecedores; Adiantamentos de 
clientes; Estado e outros entes 
públicos; Outras contas a pagar 
Financiamentos obtidos 
correntes 
Empréstimos por obrigações; 
Empréstimos por títulos de 
participação; Dívidas a 
instituições de crédito; Outros 
empréstimos obtidos; 
Financiamentos obtidos 
Outros passivos correntes 
Passivos correntes - Dívidas a terceiros correntes - Financiamentos 
obtidos correntes 
   
Fonte: Adaptado de Lopes e Costa (2010, p. 59) e Costa (2008, p. 98-99)  





Ao longo deste capítulo serão apresentados os resultados das análises realizadas às rubricas 
do balanço e da demonstração de resultados, bem como aos rácios das empresas que 
compõem este estudo. Primeiro será apresentada a caracterização das empresas em estudo 
através da utilização de estatísticas descritivas e depois os resultados das questões de 
investigação através dos testes estatísticos mais adequados. Após apresentar os resultados 
do estudo empírico, vamos efetuar a discussão dos resultados apresentados. Primeiro vamos 
justificar e explicar os resultados do estudo, sendo que depois será feita uma comparação 
com os estudos desenvolvido por Lopes e Costa (2010) e Callao et al. (2007) por terem 
servido de inspiração a este trabalho, embora versem sobre uma realidade empresarial 
diferente da que aqui analisamos.  
 
 4.1- Caracterização das empresas 
De seguida vamos analisar as rubricas agregadas do balanço e demonstração de resultados, 
e os rácios financeiros em estudo, que são apresentadas na tabela seguinte. As estatísticas 
descritivas relativas à totalidade das variáveis sob POC é apresentada no Apêndice 7.1. 
Como se pode observar pela Tabela n.º 4.1, o total do ativo atinge os 298,37 milhões de 
euros para a totalidade das 42 empresas, com uma média de 7,10 milhões de euros. O total 
do ativo é composto em 27,89% (83,20 milhões de euros) por ativos não correntes e em 
72,11% (215,17 milhões de euros) por ativos correntes. 
O total do capital próprio alcança os 156,90 milhões de euros para a totalidade das 
empresas que constituem a amostra em estudo, apresentando um valor médio de 3,74 
milhões euros.  
Por sua vez, o total do passivo é de 141,47 milhões de euros para as 42 empresas que 
compõem a amostra, sendo a sua média de 3,37 milhões de euros. Relativamente ao total 
do passivo, 20,76% (29,37 milhões de euros) do mesmo refere-se a passivos não correntes, e 
os restantes 79,24% (112,1 milhões de euros) a passivos correntes. Os recursos de longo 
prazo alcançam os 186,28 milhões de euros, com uma média de 4,44 milhões de euros.  




Note-se ainda que, relativamente à rubrica agregada do balanço, capitais próprios totais, 
todas as empresas apresentam um valor positivo, como podemos verificar na tabela 
seguinte, dado que o valor mínimo apresentado é de 1,37 milhões de euros. Esta situação 
justifica-se pelo facto de alguns critérios adotados na seleção da amostra não permitirem 
capitais próprios negativos. 
Tabela n.º 4.1 – Estatísticas descritivas das rubricas agregadas do balanço, das rubricas da 
demonstração dos resultados e rácios sob POC em 31/12/2009 (euros) 
 
No que concerne às rubricas de resultados, o resultado operacional atinge os 62,23 milhões 
de euros, e apresenta um valor médio de 1,48 milhões de euros. O resultado corrente 
alcança os 62,09 milhões de euros, com uma média de 1,48 milhões de euros. Apesar de 
ambos apresentarem um valor positivo, observa-se, todavia, que os resultados financeiros 
apresentam valores negativos tanto no total das 42 empresas (-136 mil euros) como em 
termos médios com um valor negativo de 3 mil euros. 
Em relação a todas as rubricas referidas, note-se que apresentam um desvio padrão muito 
elevado, sugerindo grande variabilidade dos valores das observações em relação à média.  
25 50 75
TotActNCorr - POC 1.981.021 1.321.987 3.054.153 4,7973 19.633 19.437.072 83.202.896 620.763 1.321.987 1.879.558
TotActCorr - POC 5.123.117 4.069.132 3.551.951 1,5849 1.702.189 15.866.131 215.170.931 2.601.272 4.069.132 6.996.897
TotAct - POC 7.104.139 5.272.236 5.156.076 2,5053 2.284.901 29.993.245 298.373.827 3.714.094 5.272.236 8.808.843
TotCapPp - POC 3.735.789 2.821.582 2.718.788 2,0454 1.373.029 13.285.914 156.903.129 2.032.816 2.821.582 4.306.789
TotPasNCorr - POC 699.401 266.126 1.627.537 5,2352 0 10.273.383 29.374.837 0 266.126 685.952
TotPasCorr - POC 2.668.949 1.959.146 1.639.625 0,6995 557.231 6.433.948 112.095.861 1.253.537 1.959.146 3.913.797
TotPas - POC 3.368.350 2.373.197 2.722.651 2,9673 557.231 16.707.332 141.470.699 1.517.275 2.373.197 4.902.283
RecLP - POC 4.435.190 2.954.643 3.871.388 3,3140 1.402.907 23.559.297 186.277.966 2.387.655 2.954.643 4.928.689
RO - POC 1.481.563 959.465 1.847.041 3,4582 140.801 9.432.873 62.225.664 621.574 959.465 1.602.778
RF - POC -3.240 -8.004 107.548 0,4829 -232.931 312.532 -136.073 -46.813 -8.004 50.773
RC - POC 1.478.324 840.173 1.861.638 3,4770 191.557 9.477.662 62.089.591 600.488 840.173 1.528.064
AF - POC 0,5356 0,5065 0,1155 0,7208 0,3501 0,8403 22,4938 0,4481 0,5065 0,6121
LG - POC 2,0254 1,7744 0,7288 1,4269 1,0985 4,6780 85,0679 1,4630 1,7744 2,4247
ROE(RL) - POC 0,2897 0,2408 0,1711 1,8762 0,1165 0,9360 12,1691 0,1726 0,2408 0,3200
ROE(RC) - POC 0,3779 0,3222 0,2360 1,5732 0,1240 1,1980 15,8732 0,2154 0,3222 0,4668
ROA(RL) - POC 0,1558 0,1326 0,0982 1,6044 0,0529 0,4349 6,5455 0,0912 0,1326 0,1841
ROA(RO) - POC 0,2052 0,1714 0,1350 1,2976 0,0315 0,5824 8,6196 0,1156 0,1714 0,2599
Rubrica Média Mediana Desvio Padrão Assimetria Minimo Maximo Soma
Percentis




Passando à análise dos indicadores, verificamos que a autonomia financeira apresenta em 
média um valor de 53,56%, o que nos indica que em média estas 42 empresas têm um 
capital próprio superior ao passivo. Este rácio mede a solvabilidade da empresa através da 
proporção de ativos totais que são financiados por capitais próprios. 
O indicador de liquidez geral mostra que, em média, as empresas têm capacidade para 
satisfazer 202,5% das suas responsabilidades financeiras de curto prazo (o ativo circulante é 
mais do dobro das responsabilidades de curto prazo), através das disponibilidades, 
cobranças de curto prazo e venda de existências. Isto é, o passivo de curto prazo encontra-se 
totalmente coberto por ativos circulantes que possam no curto prazo ser convertidos em 
meios de pagamento. Podemos afirmar, como seria de esperar, que as empresas se 
encontram em excelentes condições para honrar os seus compromissos de curto prazo, já 
que o facto de este indicador ser superior a 1 em todas as empresas (uma vez que o mínimo 
é de 1,0985) diz-nos que as empresas têm teoricamente capacidade de a qualquer momento 
liquidar todas as obrigações de curto prazo através dos seus ativos de tesouraria. 
A rendibilidade dos capitais próprios mede a capacidade de os capitais investidos na 
empresa gerarem resultados, ou seja, mede a eficiência das empresas em gerarem retorno 
por cada euro de capital próprio investido. O ROE(RL) apresenta um valor médio de cerca de 
28,97%, pelo que podemos concluir que as empresas analisadas estão a conseguir 
proporcionar aos seus sócios/acionistas um retorno de cerca de 29 por cada 100 euros 
investidos. O ROE(RC) mede a capacidade de a empresa gerar resultados correntes a partir 
do capital próprio da mesma, neste caso, temos um ROE(RC) médio de 37,79%, significando 
que os capitais próprios se encontram a ganhar cerca de 38 por cada 100 euros investidos. 
O rácio rendibilidade do ativo, é um rácio de avaliação do desempenho dos capitais totais da 
empresa (próprios ou alheios). O ROA diz-nos quão rentável é a empresa relativamente aos 
seus ativos totais. Revela a eficiência da empresa na gestão dos seus ativos. Neste caso, um 
ROA (RO) médio de 20,52% diz-nos que, em média, as empresas estão a gerar 20,52 euros 
de resultados operacionais por cada 100 euros investidos independentemente de serem 
financiados por capitais próprios ou alheios. No caso do ROA(RL), o valor médio de 15,58% 
diz-nos que, em média as empresas estão a gerar 15,58 euros de resultados líquidos por 




cada 100 euros investidos, permitindo ao investidor compreender a eficiência da empresa 
em transformar o capital investido em lucros. 
Analisando os gráficos das distribuições das variáveis, para todas as rubricas do balanço 
apresentadas na tabela anterior, para as rubricas referentes às demonstrações dos 
resultados e para todos os rácios, podemos concluir que existe assimetria positiva, isto é, a 
distribuição é mais abrupta do lado esquerdo.  
Em seguida são apresentados os Gráficos n.º 4.1 e 4.2 onde estão representados os 
histogramas do rácio autonomia financeira e do rácio de liquidez geral, comparativamente 
ao ajustamento à curva da distribuição normal, de forma a melhor ilustrar a questão da 
assimetria positiva verificada, bem como a questão da normalidade dos dados. 
 
Gráfico n.º 4.1 – Histograma do rácio autonomia financeira sob POC, comparativamente 
com o ajustamento à curva da distribuição normal 
 
 
No caso do rácio de autonomia financeira, verificamos no Gráfico n.º 4.1 que a curva da 
distribuição dos dados se assemelha a uma curva de distribuição normal, no entanto 




verificamos uma maior concentração de empresas do lado esquerdo, verificando-se assim 
uma assimetria positiva. 
 
Gráfico n.º 4.2 – Histograma do rácio liquidez geral sob POC, comparativamente com o 
ajustamento à curva da distribuição normal 
 
Por sua vez, o Gráfico n.º 4.2 referente ao rácio liquidez geral, regista também uma 
assimetria positiva, mas neste caso ainda mais acentuada, sendo que daí resulta uma curva 
de distribuição que em nada se assemelha a uma distribuição normal. 
 
De seguida vamos analisar as estatísticas descritivas referentes às rubricas agregadas do 
balanço, demonstração de resultados e aos rácios financeiros em estudo, agora sob SNC. As 
estatísticas descritivas relativas à totalidade das variáveis sob SNC são apresentadas no 
Apêndice 7.2. 
Como se pode observar pela Tabela nº 4.2, o total do ativo atinge os 300,53 milhões de 
euros para a totalidade das 42 empresas, com uma média de 7,16 milhões de euros. O total 
do ativo é composto em 28,71% (86,29 milhões de euros) por ativos não correntes e em 




71,29% (214,24 milhões de euros) por ativos correntes. Comparativamente com os valores 
registados nestas rubricas quando elaboradas segundo o POC, verificamos que os valores 
apresentados na Tabela n.º 4.2 são superiores em termos médios e totais para as rubricas 
ativos não correntes e total do ativo, sendo que para a rubrica ativos correntes é inferior 
tanto em termos médios como totais.  
Por sua vez, o total do passivo é de 145,41 milhões de euros para as 42 empresas, sendo a 
sua média de 3,46 milhões de euros. Relativamente ao total do passivo, 21,40% (31,12 
milhões de euros) do mesmo refere-se a passivos não correntes, e os restantes 78,60% 
(114,29 milhões de euros) a passivos correntes. No caso destas rubricas do passivo 
constatamos que são superiores em SNC quando comparadas com as elaboradas em POC 
tanto em termos soma como de média. 
Os recursos de longo prazo alcançam os 186,25 milhões de euros, com uma média de 4,43 
milhões de euros. Estes embora sejam superiores em POC registam uma diferença quase 
insignificante em termos de soma e média. 
Tabela n.º 4.2 – Estatísticas descritivas das rubricas agregadas do balanço, das rubricas da 
demonstração dos resultados e rácios sob SNC em 31/12/2009 (euros) 
 
25 50 75
TotActNCorr - SNC 2.054.591 1.392.000 3.047.956 4,7522 18.921 19.434.982 86.292.841 731.051 1.392.000 1.996.978
TotActCorr - SNC 5.101.002 3.636.424 3.636.426 1,5307 1.711.844 15.927.904 214.242.077 2.561.259 3.636.424 7.078.356
TotAct - SNC 7.155.593 5.260.146 5.215.401 2,4270 2.284.901 29.986.624 300.534.918 3.713.957 5.260.146 8.805.923
TotCapPp - SNC 3.693.483 2.821.582 2.637.193 2,0464 1.402.907 13.402.085 155.126.269 1.876.285 2.821.582 4.300.141
TotPasNCorr - SNC 741.035 303.090 1.615.746 5,2662 0 10.273.383 31.123.474 26.003 303.090 865.937
TotPasCorr - SNC 2.721.076 2.169.534 1.764.997 0,8948 527.608 6.686.065 114.285.174 1.243.060 2.169.534 3.758.366
TotPas - SNC 3.462.111 2.496.266 2.826.541 2,6342 527.608 16.584.538 145.408.648 1.511.275 2.496.266 4.871.485
RecLP - SNC 4.434.518 3.165.897 3.815.342 3,4396 1.433.651 23.675.469 186.249.744 2.406.346 3.165.897 4.953.527
RO - SNC 1.458.437 883.798 1.725.065 3,4765 198.347 9.404.743 61.254.373 646.002 883.798 1.590.089
RF - SNC -18.042 -15.672 40.393 0,4912 -109.046 103.551 -757.779 -39.522 -15.672 0
RC - SNC 1.440.395 864.389 1.736.056 3,4724 198.347 9.389.800 60.496.594 589.969 864.389 1.520.693
AF - SNC 0,5306 0,5193 0,1183 0,7466 0,3547 0,8487 22,2831 0,4340 0,5193 0,5998
LG - SNC 1,9877 1,7544 0,7482 1,7444 1,1160 4,9406 83,4831 1,4302 1,7544 2,3391
ROE(RL) - SNC 0,2860 0,2281 0,1697 2,0494 0,1165 0,9593 12,0120 0,1748 0,2281 0,3157
ROE(RC) - SNC 0,3744 0,3053 0,2308 1,8135 0,1284 1,2298 15,7248 0,2174 0,3053 0,4251
ROA(RL) - SNC 0,1507 0,1295 0,0898 1,4901 0,0543 0,4256 6,3305 0,0893 0,1295 0,1848
ROA(RO) - SNC 0,2011 0,1686 0,1214 1,4109 0,0623 0,5807 8,4476 0,1148 0,1686 0,2550
Soma
Percentis
Rubrica Média Mediana Desvio Padrão Assimetria Minimo Maximo




Ainda relativamente às rubricas do balanço apresentadas na tabela anterior, o total do 
capital próprio apresenta um valor de 155,13 milhares de euros para a totalidade das 42 
empresas e em média apresenta 3,69 milhões de euros. Sendo de realçar que nenhuma 
empresa apresenta um valor negativo no que se refere a esta rubrica agregada, justificado 
pelos motivos já apresentados aquando da análise desta rubrica elaborada em POC. Para 
além disso os valores registados em POC são superiores tanto em termos de média como de 
soma. 
No que concerne às rubricas de resultados, o resultado operacional atinge os 61,25 milhões 
de euros, e apresenta um valor médio de 1,46 milhões euros. O resultado corrente alcança 
os 60,5 milhões de euros, com uma média de 1,44 milhões de euros. Ambos apresentam um 
valor mínimo positivo, como também acontece com estas rubricas quando preparadas 
segundo o POC devido aos critérios adotados para a composição da amostra. Relativamente 
aos resultados operacionais e resultados correntes, verificamos que o seu total, bem como a 
média apresentam valores superiores em POC. No que diz respeito aos resultados 
financeiros, estes apresentam valores negativos em termos totais (-758 mil euros) e de 
média (-18 mil euros) como também acontece com os preparados segundo o POC, embora 
mais negativos. 
Em relação às rubricas referidas, todas apresentam um desvio padrão muito elevado, o que 
sugere grande variabilidade dos valores das observações em relação à média. Daqui 
decorrem também as grandes diferenças verificadas entre a média e a mediana. Esta 
situação também já se tinha verificado para as mesmas rubricas elaboradas em POC. 
Da análise dos indicadores, verificamos que a autonomia financeira apresenta em média um 
valor de 53,06%, o que nos indica que em média estas 42 empresas têm um capital próprio 
superior ao passivo. O indicador liquidez geral diz-nos que as empresas têm, em média, 
capacidade para satisfazer 198,77% das suas responsabilidades financeiras de curto prazo, 
através das disponibilidades, cobranças de curto prazo e venda de existências, ou seja, as 
empresas encontram-se em boa posição para honrar os seus compromissos de curto prazo, 
sendo que o mínimo apresentado pelas 42 empresas foi de 111,6%.  
O ROE(RL) apresenta um valor médio de 28,60%, pelo que podemos concluir que as 
empresas analisadas estão a conseguir proporcionar aos seus sócios/acionistas um retorno 




de cerca de 29 por cada 100 euros investidos. O ROE(RC) mede a capacidade de a empresa 
gerar resultados correntes a partir do capital próprio da mesma, neste caso, temos um 
ROE(RC) de 37,44%, significando que os capitais próprios se encontram a ganhar cerca de 
37,5 por cada 100 euros investidos. 
O rácio rendibilidade do ativo, como já vimos revela a eficiência da empresa na gestão dos 
seus ativos, neste caso um ROA (RO) de 20,11% diz-nos que, em média, as empresas estão a 
gerar 20,11 euros de resultados operacionais por cada 100 euros investidos 
independentemente de serem financiados por capitais próprios ou alheios. No caso do 
ROA(RL), o valor de 15,07% diz-nos que, em média, as empresas estão a gerar 15,07 euros 
de resultados líquidos por cada 100 euros investidos, permitindo ao investidor compreender 
a eficiência da empresa em transformar o capital investido em lucros. 
Em termos de rácios as diferenças de médias verificadas entre POC e SNC são muito baixas, 
na maioria dos casos não chegam a 0,5%, sendo a única exceção o rácio de liquidez geral 
onde se verifica uma diferença de médias de 3,8%. É de referir que em todos os rácios se 
verifica um valor médio superior em POC. 
Relativamente aos gráficos das distribuições das variáveis, para todas as rubricas do balanço 
apresentadas na tabela anterior, bem como todas as rubricas referentes às demonstrações 
dos resultados e todos os rácios, podemos concluir que existe assimetria positiva, ou seja, a 
distribuição é mais abrupta do lado esquerdo, verificando-se desta forma que acontece o 
mesmo que nas rubricas preparadas segundo o POC.  
Como também já realizado na análise em POC, em seguida são apresentados os Gráficos n.º 
4.3 e 4.4 onde estão representados os histogramas do rácio autonomia financeira e do rácio 
de liquidez geral em SNC, comparativamente ao ajustamento à curva da distribuição normal, 
de forma a melhor ilustrar a questão da assimetria e da distribuição dos dados. 
Verificamos no gráfico seguinte, referente ao rácio de autonomia financeira em SNC, que a 
curva da distribuição dos dados, como já tínhamos verificado para este mesmo rácio em 
POC, assemelha-se a uma curva de distribuição normal, no entanto verifica-se neste, 
também, uma tendência para o lado esquerdo, comprovando-se assim a assimetria positiva 
registada. 




Gráfico n.º 4.3 – Histograma do rácio autonomia financeira sob SNC, comparativamente com 
o ajustamento à curva da distribuição normal 
 
 
Gráfico n.º 4.4 – Histograma do rácio liquidez geral sob SNC, comparativamente com o 
ajustamento à curva da distribuição normal 
 




No que concerne ao Gráfico n.º 4.4, referente ao rácio liquidez geral em SNC, como 
aconteceu em POC, as empresas encontram-se muito concentrados do lado esquerdo, 
resultando daí uma curva de distribuição diferente do formato da distribuição normal. 
 
 4.2- Análise estatística e discussão de resultados 
Após ser testada a normalidade, verifica-se que praticamente todas as variáveis não seguem 
a distribuição normal, como já era previsível pela análise anterior. Os resultados dos testes 
não paramétricos de aderência à normalidade Kolmogorov-Smirnov com a correção de 
Lilliefors e o teste de Shapiro-Wilks são apresentados no Apêndice 7.3. Apenas as variáveis 
resultados financeiros e autonomia financeira, sob ambos os normativos, seguem a 
distribuição normal. Por essa razão, para estas duas variáveis, será utilizado o teste t para as 
amostras emparelhados, enquanto para as restantes será utilizado o teste de Wilcoxon.  
Os resultados da verificação da existência de correlação entre variáveis são apresentados no 
Apêndice 7.4. Para as variáveis que seguem a distribuição normal foi aplicado o teste 
paramétrico de correlação de Pearson, enquanto para as restantes variáveis foi aplicado o 
teste não paramétrico de correlação de Spearman. As variáveis Capital e prémios de emissão 
(CapPrmEm) e Provisões (Prov) presentes no Apêndice 7.4 apresentam valores iguais 
segundo os dois normativos em todas as empresas. As variáveis Propriedades de 
Investimento (PropInv) e Passivos por impostos diferidos (PasImpDif) não apresentam 
número de casos suficientes em ambos os normativos para se poder verificar a existência de 
correlação. Relativamente às restantes variáveis verificamos que todas apresentam 
correlação estatisticamente significativa para um nível de significância de 5%.  
Em seguida serão apresentados os resultados dos testes paramétricos realizados (teste t) 
para as variáveis que seguem a lei normal, e os resultados do teste estatístico de Wilcoxon 
(Wilcoxon Signed Rank Test). O teste estatístico de Wilcoxon é um teste não paramétrico 
que é indicado para analisar diferenças entre duas amostras, em alternativa ao teste t, nas 
situações em que os dados não respeitam a lei normal. 
Pretende-se então com a utilização destes testes, verificar se o valor de cada rubrica é igual 
com a aplicação de ambos os normativos. Adicionalmente é também explicado qual o 




normativo que provoca mais situações de crescimento em cada rubrica. Assim sendo, no 
caso das variáveis que não seguem a lei normal e às quais foi aplicado o teste não 
paramétrico de Wilcoxon verificamos pela análise da Tabela n.º 4.3, no caso das rubricas 
individuais do balanço, e Tabela n.º 4.5, para as rubricas agregadas e rácios, que existem 
sete rubricas individuais do balanço com diferenças significativas quando preparadas pelos 
diferentes normativos. No entanto, pela aplicação do teste t, as duas rubricas em análise não 
apresentam diferenças significativas quando preparadas pelos diferentes normativos (POC e 
SNC), como é possível verificar na Tabela n.º 4.4, uma vez que só existe uma rubrica 
agregada e um rácio que seguem a distribuição normal.   
Pretende-se, assim, dar resposta à primeira questão de investigação, para tal, vamos de 
forma mais analítica, analisar os resultados dos testes estatísticos para o caso das rubricas 
individuais do balanço. 
 




POC > SNC SNC > POC SNC = POC z p
AFT Ativos fixos tangíveis 19 2 21 -3,424 ,001 1% sig.
AI Ativos intangíveis 13 12 17 -,552 ,581
PropInv Propriedades de investimento 0 3 39 -1,604 ,109
ActImpDif Ativos por impostos diferidos 1 3 38 -1,461 ,144
Inv Inventários 3 0 39 -1,604 ,109
DivDeTerc Dívidas de terceiros 11 12 19 -,152 ,879
Disp Disponibilidades 3 3 36 -,734 ,463
CapPrmEm Capital e prémios de emissão 0 0 42 ,000 1,000
ExcRev Excedentes de revalorização 2 0 40 -1,342 ,180
ResResTrans Reservas e resultados transitados 15 4 23 -2,052 ,040 5% sig.
RLE Resultado líquido do exercício 9 10 23 -,805 ,421
Prov Provisões 0 0 42 ,000 1,000
DivATercNC Dívidas a terceiros não correntes 18 0 24 -3,724 ,000 1% sig.
FinObNC Financiamentos obtidos não correntes 2 20 20 -3,036 ,002 1% sig.
PasImpDif Passivos por impostos diferidos 0 4 38 -1,826 ,068 10% sig.
DivATercC Dívidas a terceiros correntes 21 13 8 -2,077 ,038 5% sig.





















































Como já referimos anteriormente os resultados dos testes estatísticos apresentam sete 
rubricas individuais do balanço com diferenças significativas, como podemos ver na Tabela 
n.º 4.3. 
Relativamente às rubricas do ativo verificamos que, segundo este teste estatístico de 
Wilcoxon, só uma rubrica individual Ativos fixos tangíveis (AFT) apresenta diferenças 
significativas para um nível de significância de 1%, ou seja, podemos afirmar com 99% de 
confiança que existem diferenças significativas. Verificamos que nas 42 confrontações entre 
normativos em 19 casos o valor é superior em POC e só em 2 casos é superior em SNC, 
sendo que nas restantes 21 situações o valor é igual. Nas rubricas do capital próprio 
verificamos que só a rubrica individual Reservas e resultados transitados (ResResTrans) 
apresenta diferenças significativas para um nível de significância de 5%, sendo que neste 
caso verificamos que das 42 comparações entre normativos em 15 casos o valor é superior 
em POC e só em 4 casos é superior em SNC, sendo que nas restantes 23 situações o valor é 
igual. 
Relativamente às rubricas do passivo verificamos a existência de 5 rubricas individuais que 
apresentam diferenças significativas, sendo elas: Dívidas a terceiros não correntes 
(DivATercNC) com um nível de significância de 1%. Neste caso verificamos que nas 42 
comparações entre normativos em 18 casos o valor é superior em POC em 0 casos é superior 
em SNC, sendo que nas restantes 24 situações o valor é igual. Financiamentos obtidos não 
correntes (FinObNC) apresentam diferenças significativas para um nível de significância de 
1%, sendo que neste caso verificamos que das 42 comparações entre normativos só em 2 
casos o valor é superior em POC e em 20 casos é superior em SNC, sendo que nas restantes 
20 situações o valor é igual. Passivos por impostos diferidos (PasImpDif) apresenta 
diferenças significativas para um nível de significância de 10%, neste caso verificamos que 
nas 42 comparações entre normativos em 0 casos o valor é superior em POC e em 4 casos é 
superior em SNC, sendo que nas restantes 38 situações o valor é igual. Dívidas a terceiros 
correntes (DivATercC) apresenta diferenças significativas para um nível de significância de 
5%, neste caso verificamos que nas 42 comparações entre normativos em 18 casos o valor é 
superior em POC em 21 casos e em 13 casos é superior em SNC, sendo que nas restantes 8 
situações o valor é igual. Financiamentos obtidos correntes (FinObC) apresentam diferenças 
significativas para um nível de significância de 1%, sendo que neste caso verificamos que das 




42 comparações entre normativos só em 4 casos o valor é superior em POC e em 20 casos é 
superior em SNC, sendo que nas restantes 18 situações o valor é igual. 
As restantes rubricas individuais do balanço não apresentam diferenças significativas 
quando preparadas pelos diferentes normativos (POC e SNC), pelo que é importante 
perceber de que forma se comportaram as diferenças apuradas entre POC e SNC em cada 
uma das rubricas individuais. Assim, na Tabela n.º 4.3 para além do resultado estatístico é 
também apresentado para cada rubrica o número de casos em que as diferenças registadas 
pela aplicação dos dois normativos apresentam valores maiores em POC ou em SNC. Dessa 
análise, verificamos que em termos globais temos quatro rubricas em que a diferença de 
ocorrências entre POC e SNC é nula (Disponibilidades, Capital e prémios de emissão e 
Provisões), nas restantes 14 rubricas verificamos um empate, sendo que em 7 o POC regista 
mais casos em que é superior ao SNC e o SNC regista 7 casos em que é superior ao POC. 
Assim sendo, verificamos que as rubricas que apresentam os maiores desequilíbrios de 
ocorrências (mais de 5 ocorrências de diferença) entre as colunas de POC > SNC e SNC < POC 
são Ativos fixos tangíveis, Reservas e resultados transitados, Dividas a terceiros não 
correntes, Financiamentos obtidos não correntes, Dividas a terceiros correntes e 
Financiamentos obtidos correntes.  
No entanto, verificamos que na generalidade das rubricas as maiores ocorrências registam-
se nos casos em que não existe diferença entre POC e SNC. Ou seja, das 42 confrontações 
realizadas para cada rubrica verifica-se qua na maioria das situações não existem diferenças 
entre POC e SNC. 
Da análise das rubricas que apresentam variações significativas como resultado da alteração 
de POC para SNC, concluímos que as demonstrações financeiras das empresas portuguesas 
selecionadas para a amostra refletem os seguintes aumentos (SNC > POC) e diminuições 
(POC > SNC): 
- Aumentos nas rubricas: financiamentos obtidos não correntes e financiamentos obtidos 
correntes. 
- Diminuições nas rubricas: ativos fixos tangíveis, reservas e resultados transitados, dívidas a 
terceiros não correntes, passivos por impostos diferidos e dívidas a terceiros correntes. 




Para além destas rubricas, que apresentaram variações significativas nos resultados dos 
testes estatísticos, é de todo o interesse analisar aqui outras rubricas que têm uma variação 
positiva em resultado da alteração de POC para SNC, embora atinjam poucas empresas da 
amostra. São exemplo disso as rubricas de: propriedades de investimento e ativos por 
impostos diferidos. 
Para melhor percebermos os motivos que provocaram estas diferenças, tivemos em 
consideração as contas das empresas em estudo e as normas. 
Assim, relativamente à rubrica ativos fixos tangíveis verificamos que existe uma tendência 
para apresentar valores superiores quando preparada segundo o POC, daí se terem 
verificado 19 casos em que o POC é maior que o SNC. Pela análise da informação disponível 
nas IES (Informação Empresarial Simplificada), verificamos nas empresas em análise que isso 
se deve essencialmente a três fatores. O primeiro, o qual é responsável pelas maiores 
variações verificadas, explica-se pelo facto de parte significativa do valor de ativos fixos 
tangíveis, em POC estarem registados como imobilizações corpóreas e em SNC passarem 
para propriedades de investimento. O segundo fator que mais contribuiu para a redução dos 
ativos fixos tangíveis foi a reclassificação de ativos fixos tangíveis para ativos intangíveis, 
mais concretamente a passagem de equipamento básico e equipamento administrativo que 
se encontravam em imobilizações corpóreas em POC, para programas de computador 
correspondente à rubrica ativos intangíveis em SNC. Por último, verificamos também 
diversas correções nos valores das amortizações, sendo que estas alterações foram as de 
menor impacto. 
No que concerne às Reservas e resultados transitados, pela verificação das contas 
constatamos que as maiores diferenças são apresentadas ao nível dos resultados 
transitados, o que facilmente se compreende visto serem estes a contrapartida para a 
maioria dos movimentos que aconteceram com a transição. 
As dívidas a terceiros correntes e não correntes apresentam diferenças significativas quando 
apresentadas sob os diferentes normativos. Após a análise das contas das empresas 
verificamos que o principal motivo para a diminuição destas rubricas individuais era o facto 
de o valor em dívida dos contratos de locação nas contas preparadas sob POC se 
encontrarem em dívidas a terceiros, enquanto em SNC esse valores se encontram registados 




em financiamentos obtidos. Esta é uma das alterações previstas com a mudança de 
normativos que se reflete de forma significativa na nossa análise visto o valor destes itens 
(locações) ser normalmente considerável. 
Assim, no que concerne aos financiamentos obtidos, correntes e não correntes, estes 
apresentam um aumento provocado essencialmente pelas alterações normativas, uma vez 
que os valores em dívida dos contratos de locação passam a ser registados em 
financiamentos obtidos correntes e não correntes nas contas preparadas segundo as normas 
do SNC, sendo que pela utilização do normativo anterior (POC) estas encontravam-se 
registadas em dívidas a terceiros correntes e não correntes. 
Verificamos, assim, que grande parte das diferenças verificadas nas rubricas individuais de 
dívidas a terceiros correntes e não correntes provocadas pela alteração de normativo 
contabilístico se encontram aqui compensadas pelas rubricas individuais de financiamentos 
obtidos correntes e não correntes. 
Em relação aos impostos diferidos, os aumentos verificados nas rubricas individuais de 
passivos por impostos diferidos e ativos por impostos diferidos, entendem-se como 
resultantes do impacto das situações de diferimento de imposto sempre que haja lugar a 
diferenças temporais entre os princípios contabilísticos e as regras fiscais, de acordo com os 
princípios definidos pelo SNC.  
No entanto, verificamos que na maioria das empresas em estudo nestas rubricas não têm 
qualquer valor, notando-se no entanto que nos casos em que existe valor estes foram 
provocados pela aplicação do SNC nas questões relacionadas com a transição verificada no 
comparativo de 2009. 
Em relação à rubrica individual propriedades de investimento, as diferenças apresentadas 
são justificadas pela diferença de apresentação e classificação das mesmas nas 
demonstrações financeiras sob os dois normativos. Assim, enquanto sob POC estas 
apareciam como componente dos investimentos financeiros (investimentos em imóveis), 
sob SNC são apresentadas numa rubrica autónoma, pelo que os aumentos registados dizem 
respeito a uma minoria de empresas que utiliza esta rubrica. Uma vez que nas contas 
preparadas segundo o normativo POC, nenhuma empresa apresenta valor nesta rubrica, 




como era previsível, sendo que, em SNC só existem apenas 3 empresas do nosso estudo que 
apresentam valores nesta rubrica individual. 
Agora, com o objetivo de dar resposta à segunda questão de investigação, serão 
apresentados os resultados dos testes estatísticos para as rubricas agregadas e rácios, bem 
como os resultados da aplicação do índice de conservadorismo de Gray com o qual 
pretendemos melhor interpretar o impacto da transição ao nível destas rubricas. 
Na Tabela n.º 4.4, em baixo, são apresentados os resultados dos testes paramétrico para as 
variáveis que seguem a distribuição normal, e na Tabela n.º 4.5, na página seguinte, são 
apresentados os resultados dos testes não paramétrico para as restantes variáveis. 
Verificamos que em nenhum dos testes existem rubricas com diferenças estatisticamente 
significativas, pelo que nos leva a concluir que segundo estes testes os impactos da transição 
de POC para SNC não foram significativos. 
 
Tabela n.º 4.4 – Resultado do teste paramétrico teste t 
 
  
Pela análise da Tabela n.º 4.4, verificamos que ambas as variáveis que seguem a distribuição 
normal não apresentam diferenças estatisticamente significativas, pelo que podemos 
concluir que mesmo com as alterações verificadas ao nível dos resultados financeiros, estas 
não tiveram um impacto significativo nos valores apresentados segundo os dois normativos. 
No caso das variáveis agregadas e rácios que não seguem a distribuição normal, pela análise 
da Tabela n.º 4.5, verificamos que na generalidade das rubricas as maiores ocorrências 
registam-se nos casos em que não existe diferença entre POC e SNC em termos das rubricas 
agregadas do balanço. No caso das rubricas agregadas da demonstração de resultados e 
rácios acontece exatamente o contrário, verificando-se as menores ocorrências nas 
situações em que o SNC é igual ao POC, com exceção dos rácios ROE(RL) e ROA(RL) em que 
Média Des. Padrão Média Des. Padrão
RF Resultado financeiro -3.239,84 107.548,29 -18.042,36 40.392,60 ,943 ,351








se verifica a mesma situação das rubricas agregadas do balanço, ou seja, as maiores 
ocorrências encontram-se nos casos em que o SNC é igual ao POC. 
 




Para melhorar a resposta a esta questão foi também aplicado às rubricas agregadas do 
balanço, aos resultados e aos rácios o índice de conservadorismo de Gray. Em termos gerais, 
pela análise das tabelas abaixo referentes às distribuições de frequências das rubricas 
agregadas, verificamos que para todas as rubricas os graus de conservadorismo subjacentes 
às práticas contabilísticas dos dois normativos são idênticos. 
Relativamente às rubricas do ativo, total dos ativos não correntes e total dos ativos 
correntes, verificamos que a categoria neutra de conservadorismo regista 88,10% das 
empresas, sendo que o ativo total verifica 95,24% das empresas na mesma categoria de 
conservadorismo, o que nos permite concluir que relativamente às rubricas agregadas do 
ativo a alteração de normativos não teve impacto ao nível do conservadorismo segundo o 
índice de Gray.  
POC > SNC SNC > POC SNC = POC z p
TotActNCorr Total de ativos não correntes 15 10 17 -,202 ,840
TotActCorr Total de ativos correntes 10 13 19 -,639 ,523
TotAct Ativo total 16 14 12 -,370 ,711
TotCapPp Capital próprio total 12 11 19 -,487 ,627
TotPasNCorr Total de passivos não correntes 10 9 23 ,000 1,000
TotPasCorr Total de passivos correntes 14 18 10 -,636 ,525
TotPas Passivo total 13 15 14 -,706 ,480
RecLP Recursos de longo prazo 17 15 10 -,243 ,808
RO Resultado operacional 15 27 0 -,581 ,561
RC Resultado corrente 21 21 0 -,269 ,788
LG Liquidez geral 20 15 7 -,688 ,492
ROE(RL) ROE (Res. Líq.) 12 11 19 -1,247 ,212
ROE(RC) ROE (Res. Corr.) 20 22 0 -,200 ,841
ROA(RL) ROA (Res. Líq.) 15 12 15 -1,418 ,156
ROA(RO) ROA (Res. Op.) 17 25 0 -,256 ,798
Rubrica




No que concerne ao total dos capitais próprios, verificamos igualmente que a maioria das 
empresas (85,72%) se encontra nas categorias neutras de conservadorismo, sendo que mais 
de metade destas se encontra na categoria V o que indica que não existiu nenhuma 
alteração com a aplicação do novo normativo. Para além disso, verifica-se uma distribuição 
das restantes empresas entre as categorias muito conservadoras e pouco conservadoras 
sem diferenças relevantes, de resto como também aconteceu no caso dos ativos. 
Em relação à rubrica resultado líquido do exercício, verificamos, mais uma vez, que a 
esmagadora maioria das empresas (88,10%) se encontra nas categorias de conservadorismo 
neutro, e que neste caso mais de metade do total das empresas se encontra na categoria V. 
Nesta rubrica verifica-se um desequilíbrio maior entre as empresas que se encontram nas 
categorias pouco conservadoras (0%) e nas categorias muito conservadoras (11,90%), no 
entanto, isto poderá não significar, em termos globais, um grande desequilíbrio, uma vez 
que as empresas que se encontram na categoria neutra tendem mais para o lado pouco 
conservador, enquanto as empresas que se encontram nas categorias muito conservadoras, 
na sua maioria, estão na categoria VII que é a mais próxima das categorias neutras. 
 
Tabela n.º 4.6 – Distribuição de frequências segundo o índice de Gray para os ativos, capitais 
próprios e resultado líquido do exercício 
 
 
n.º emp. % n.º emp. % n.º emp. % n.º emp. % n.º emp. %
Cat. I <0,50 1
Cat. II ≥0,50 e <0,75 1
Cat. III ≥0,75 e <0,95 2 1 1 2
Pouco conservador (<0,95) 3 7,14 2 4,76 1 2,38 2 4,76 0 0,00
Cat. IV ≥0,95 e <1 7 11 13 9 10
Cat. V =1 17 19 12 19 23
Cat. VI >1 e ≤1,05 13 7 15 8 4
Neutro (≥0,95 e ≤1,05) 37 88,10 37 88,10 40 95,24 36 85,72 37 88,10
Cat. VII >1,05 e ≤1,25 2 2 1 4 4
Cat. VIII >1,25 e ≤1,50 1
Cat. IX >1,50 1
Muito conservador (>1,05) 2 4,76 3 7,14 1 2,38 4 9,52 5 11,90
Total de empresas 42 100 42 100 42 100 42 100 42 100
Índice de Gray TotActNCorr TotActCorr TotAct TotCapPp RLE




Na tabela seguinte são apresentados os resultados da distribuição de frequências segundo o 
índice de Gray para as rubricas agregadas do passivo. Continuamos a verificar uma maior 
concentração de empresas nas categorias de conservadorismo neutro, sendo que 
relativamente às rubricas total de passivos não correntes e total de passivos correntes essa 
concentração é menor sendo notória uma maior dispersão pelas outras categorias, embora 
de forma equilibrada. Verifica-se também que das 42 empresas que constituem a amostra 
em análise, 8 não apresentam qualquer valor na rubrica agregada total de passivos não 
correntes.  
No caso dos passivos totais volta a existir uma elevada concentração de empresas nas 
categorias de conservadorismo neutras (80,96%), também com uma distribuição bastante 
equilibrada entre as categorias pouco conservadoras (9,52%) e muito conservadoras 
(9,52%). Permitindo-nos concluir que relativamente aos passivos como já verificamos 
anteriormente existe uma tendência para as categorias centrais, o que indica não existir uma 
tendência expressa para práticas contabilísticas nem mais nem menos conservadoras em 
SNC.  
 
Tabela n.º 4.7 – Distribuição de frequências segundo o índice de Gray para os passivos 
 
 
n.º emp. % n.º emp. % n.º emp. %
Cat. I <0,50 5
Cat. II ≥0,50 e <0,75 2 1
Cat. III ≥0,75 e <0,95 2 5 3
Muito conservador (<0,95) 7 20,59 7 16,67 4 9,52
Cat. IV ≥0,95 e <1 2 11 11
Cat. V =1 16 10 14
Cat. VI >1 e ≤1,05 4 6 9
Neutro (≥0,95 e ≤1,05) 22 64,70 27 64,28 34 80,96
Cat. VII >1,05 e ≤1,25 3 5 4
Cat. VIII >1,25 e ≤1,50 2
Cat. IX >1,50 2 1
Pouco conservador (>1,05) 5 14,71 8 19,05 4 9,52
Total de empresas 34 100 42 100 42 100
Índice de Gray TotPasNCorr TotPasCorr TotPas




Atendendo ao que observamos anteriormente relativamente aos ativos, capitais próprios, 
resultado e passivos, podemos concluir, tendo em consideração a definição de 
conservadorismo que anteriormente foi adotada, que a nossa amostra de PME de excelência 
não apresenta práticas contabilísticas nem mais nem menos conservadoras. 
De seguida vamos também analisar as rubricas agregadas da demonstração de resultados, 
resultados operacionais e resultados correntes, bem como todos os rácios que fazem parte 
deste estudo, relativamente ao seu conservadorismo pela aplicação do índice de Gray. 
Pela análise da tabela seguinte continuamos a verificar uma maior concentração de 
empresas em termos das categorias neutras de conservadorismo, sendo isso mais evidente 
no caso dos rácios de autonomia financeira, ROE (RL) e ROA (RL), onde a concentração é 
superior a 80%. No entanto, constata-se, mais uma vez, que nos casos em que a dispersão é 
maior existe um grande equilíbrio entre as categorias mais e menos conservadoras. 
 
Tabela n.º 4.8 – Distribuição de frequências segundo o índice de Gray para as rubricas da 
demonstração de resultados e rácios 
 
 
n.º emp. % n.º emp. % n.º emp. % n.º emp. %
Cat. I <0,50 1
Cat. II ≥0,50 e <0,75 1 1
Cat. III ≥0,75 e <0,95 12 9 2 6
Pouco conservador (<0,95) 14 33,33 9 21,43 2 4,76 7 16,67
Cat. IV ≥0,95 e <1 13 12 12 8
Cat. V =1 12 7
Cat. VI >1 e ≤1,05 5 12 11 12
Neutro (≥0,95 e ≤1,05) 18 42,86 24 57,14 35 83,34 27 64,28
Cat. VII >1,05 e ≤1,25 7 8 5 5
Cat. VIII >1,25 e ≤1,50 2 1 2
Cat. IX >1,50 1 1
Muito conservador (>1,05) 10 23,81 9 21,43 5 11,90 8 19,05
Total de empresas 42 100 42 100 42 100 42 100
LGÍndice de Gray RO RC AF






A rubrica agregada da demonstração de resultados, resultado operacional, bem como o 
rácio ROA (RO) são as que apresentam menor concentração nas categorias centrais de 
conservadorismo (conservadorismo neutro). No entanto, não existe um desequilíbrio muito 
grande, sendo que tendem mais para as categorias pouco conservadoras. 
No que respeita a toda a análise efetuada com a aplicação do índice de Gray, podemos 
concluir de forma segura que os graus de conservadorismo subjacentes às práticas 
contabilísticas sob os dois normativos são semelhantes. 
Assim, em termos das rubricas agregadas e rácios verificamos que não existem diferenças 
significativas com a alteração do normativo contabilístico, sendo que essa também é a 
situação da maioria das rubricas individuais. A aplicação do índice de conservadorismo de 
Gray vem reforçar a ideia que o impacto sofrido com a transição em termos de rubricas 
agregadas e rácios foi muito pequeno. 
 
Para responder à terceira questão vamos utilizar os resultados produzidos nas questões 
anteriores relativamente às rubricas capitais próprios e resultado líquido. Assim, 
relativamente aos impactos verificados nos Resultados líquidos (RLE) e nos Capitais próprios 
(TotCapPp) com a alteração de normativo, verificamos pela aplicação do teste não 
n.º emp. % n.º emp. % n.º emp. % n.º emp. %
Cat. I <0,50 1
Cat. II ≥0,50 e <0,75 1
Cat. III ≥0,75 e <0,95 1 8 1 12
Pouco conservador (<0,95) 1 2,38 8 19,05 1 2,38 14 33,33
Cat. IV ≥0,95 e <1 10 14 11 11
Cat. V =1 19 15
Cat. VI >1 e ≤1,05 6 12 9 6
Neutro (≥0,95 e ≤1,05) 35 83,33 26 61,90 35 83,33 17 40,48
Cat. VII >1,05 e ≤1,25 6 7 4 8
Cat. VIII >1,25 e ≤1,50 1 2 2
Cat. IX >1,50 1
Muito conservador (>1,05) 6 14,29 8 19,05 6 14,29 11 26,19
Total de empresas 42 100 42 100 42 100 42 100
Índice de Gray ROE(RL) ROE(RC) ROA(RL) ROA(RO)




paramétrico de Wilcoxon que não existem diferenças significativas. Ou seja, não é possível 
afirmar que a alteração de normativo acarretou diferenças significativas para a rubrica 
individual Resultados líquidos (RLE) nem para a rubrica agregada Capital próprio total 
(TotCapPp). 
No entanto, verificamos que das 42 confrontações efetuadas para cada rubrica o teste 
estatístico de Wilcoxon mostra que existe um grande equilíbrio entre as ocorrências em que 
o (POC > SNC) e em que o (SNC > POC) para ambas as rubricas. No caso da rubrica individual 
resultado líquido verificamos 10 casos de aumento e 9 casos de diminuição, enquanto na 
rubrica agregada Capital próprio total verificamos 11 casos de aumento e 12 casos de 
diminuição, sendo que estatisticamente estas alterações não foram consideradas 
significativas. 
Pela aplicação do índice de conservadorismo de Gray, verificamos que a rubrica individual, 
resultado líquido, e a rubrica agregada capital próprio total, ambas se enquadram na 
categoria de conservadorismo neutra com valores superiores a 85%, querendo isto dizer que 
na grande maioria dos casos as alteração de normativos não tiveram impacto ao nível do 
conservadorismo. 
Assim sendo, verificamos que  os resultados do índice de conservadorismo de Gray vêm 
reforçar os resultados já obtidos nos testes estatísticos, pelo que podemos concluir que 
tanto os capitais próprios como o resultado líquido das empresas em estudo não foram 
afetados significativamente. 
 
Uma vez que este estudo foi fortemente inspirado por outros trabalhos, como já foi referido 
anteriormente, será então realizada a comparação dos resultados com os obtidos pelos 
trabalhos de Lopes e Costa (2010) e Callao et al. (2007). Importa contudo, relembrar que 
estes trabalhos incidem sobre uma realidade diferente da aqui estudada, uma vez que a 
análise incide sobre as alterações provocadas pela adoção das IAS/IFRS nas empresas 
cotadas em Portugal e Espanha respetivamente. 
Assim Lopes e Costa (2007) encontraram diferenças significativas positivas nas rubricas e nos 
rácios, propriedades de investimento, ativos por impostos diferidos, disponibilidades, 




resultado líquido do exercício, interesses minoritários, financiamentos não correntes, 
passivos por impostos diferidos, total de passivos não correntes, financiamentos obtidos 
correntes, total de passivos, resultado operacional, resultado corrente, liquidez imediata, 
ROA com base no resultado operacional, ROA com base no resultado corrente e no ROE com 
base no resultado corrente. E diferenças significativas negativas nos rácios e nas rubricas, 
provisões, dívidas a terceiros não correntes e no ROE com base no resultado líquido, 
referentes às demonstrações financeiras das empresas portuguesas cotadas e motivadas 
pela alteração de normativo POC para IAS/IFRS. No que concerne ao índice de 
conservadorismo de Gray os resultados apresentados refletem que a alteração para IAS/IFRS 
conduz a práticas contabilísticas menos conservadoras nos casos do total do ativo não 
corrente, total do ativo e resultado líquido do exercício, sendo que nos casos dos ROA’s e 
ROE’s, a alteração para IAS/IFRS refletiu práticas contabilísticas menos conservadoras. 
Verificamos que no caso do estudo Lopes e Costa (2007) as diferenças verificadas pela 
alteração de normativos são superiores aos resultados obtidos no nosso estudo, tanto ao 
nível dos testes estatísticos, como pela aplicação do índice de conservadorismo de Gray, o 
que pode ser explicado pelo maior nível de complexidade e envolvência em termos de 
práticas contabilísticas das empresas cotadas quando comparadas com as PME. No entanto, 
podem-se levantar outras dúvidas às quais este estudo não dá resposta, como é o caso de 
saber até que ponto as PME aplicaram de forma rigorosa o novo normativo, refletindo-se 
assim, ou não, os verdadeiros impactos da transição. 
No caso de Callao et al. (2007) foram encontradas diferenças significativas nas rubricas 
devedores, disponibilidades, ativos correntes, capital próprio, passivos de longo prazo, 
passivos totais e nos rácios liquidez reduzida, liquidez imediata, solvência e debt-to-equity, 
referentes às demonstrações financeiras anuais das empresas cotadas e motivadas pela 
alteração de normativo espanhol para IAS/IFRS. Sendo que neste caso não podemos realizar 
uma comparação direta com os resultados obtidos no presente estudo, dadas as diferenças 
entre rubricas e as normas nacionais.   





Com o objetivo de identificar o impacto da transição de normativo (de POC para SNC) sobre 
a comparabilidade da informação financeira, foram analisadas as demonstrações financeiras 
(rubricas agregadas do balanço e demonstração de resultados, rubricas individuais do 
balanço e Rácios) das PME consideradas de excelência a 31 de Dezembro de 2009.  
 
As questões de investigação às quais se pretendeu responder foram as seguintes: 
Questão n.º 1: Quais as principais rubricas individuais do balanço afetadas pelas alterações 
normativas? 
Questão n.º 2: Qual o impacto da transição ao nível dos rácios e das rubricas agregadas do 
balanço e demonstração de resultados? 
Questão n.º 3: Os capitais próprios e resultado líquido das empresas foram afetados pela 
adoção do SNC? 
 
No intuito de dar resposta às três questões de investigação, foram efetuados testes de 
hipóteses para dados emparelhadas. Mais especificamente foi aplicado o teste t para as 
variáveis que seguiam a lei normal e o teste não paramétrico de Wilcoxon (Wilcoxon Signed 
Rank Test), nos casos em que as variáveis em estudo não seguiam a distribuição normal. 
Os resultados obtidos nos testes estatísticos permitem concluir que existem diferenças 
significativas entre POC e SNC em sete rubricas individuais do balanço. Foram registados 
aumentos nas rubricas financiamentos obtidos não correntes e financiamentos obtidos 
correntes. Por sua vez, as rubricas ativos fixos tangíveis, reservas e resultados transitados, 
dívidas a terceiros não correntes, passivos por impostos diferidos e dívidas a terceiros 
correntes apresentaram diminuições.  
Os resultados obtidos pela aplicação do índice de conservadorismo de Gray às rubricas 
agregadas do balanço, resultados e rácios, vêm confirmar os resultados dos testes 
estatísticos, ou seja, a não existência de diferenças significativas para estas rubricas quando 




preparadas pelos diferentes normativos, uma vez que verificamos um nível de 
conservadorismo neutro. 
Assim sendo, relativamente à primeira questão, verificamos a existência de sete rubricas que 
foram afetadas pela alteração de normativo. No que se refere à segunda questão não 
verificamos impactos significativos da transição ao nível dos rácios e das rubricas agregadas 
do balanço e demonstração de resultados, e para além disso verificamos um nível de 
conservadorismo neutro. Em relação à última questão, verificamos que os capitais próprios e 
resultado líquido das empresas não foram afetados significativamente pela adoção do SNC. 
Este estudo contribui para a compreensão das consequências da alteração do normativo 
contabilístico, ao nível da comparabilidade da informação financeira. Além disso identifica os 
impactos da adoção do SNC nas demonstrações financeiras numa amostra de PME 
portuguesas consideradas de excelência, e testa a presença de diferenças significativas em 
rubricas de balanço, da demonstração dos resultados e rácios financeiros expressas em 
diferentes normativos (POC e SNC). 
Assim sendo, o presente estudo pode ser útil aos organismos normalizadores e aos 
utilizadores da informação financeira, como são o caso da CNC, que tem como missão 
contribuir para a melhoria da qualidade da informação financeira, auditores, analistas 
financeiros, contabilistas, instituições bancárias, bem como, para todo e qualquer 
destinatário das demonstrações financeiras das empresas portuguesas, já que é crucial que 
todos tenham conhecimento sobre que parte das diferenças dos números financeiros se 
deve à alteração do normativo.  
No entanto é importante ter presente que todos os estudos têm sempre algumas limitações, 
como tal este não é exceção.  
Uma das limitações deste estudo é a reduzida amostra, bem como a diferente dimensão das 
empresas e setores de atividade que podem influenciar os resultados. Outra limitação 
prende-se com a questão do tipo de empresas que formam a amostra, as PME de excelência, 
que apresentam um desempenho financeiro elevado, pelo que os resultados alcançados não 
podem ser generalizados às restantes empresas. Por outro lado, os critérios usados para 




selecionar as empresas, apesar de serem baseados em critérios adotados por outras 
entidades, têm alguma subjetividade.  
Para além destas limitações temos de considerar o facto de o período de análise ser curto. 
Algumas destas limitações são partilhadas por outros autores como é o caso de Lopes e 
Costa (2010), Callao et al. (2007) e Tsalavoutas e Evans (2007). 
Temos ainda uma outra limitação referente à comparabilidade das diferentes rubricas, dada 
a dificuldade e subjetividade para fazer corresponder os itens das demonstrações financeiras 
em POC e SNC a uma mesma rubrica individual. Esta dificuldade é também partilhada por 
Lopes e Costa (2010) e Tsalavoutas e Evans (2007).  
Por último, o estudo não permite a quantificação do efeito direto de cada norma nas 
rubricas e rácios financeiros. Esta limitação é também referida por Lopes e Costa (2010) e 
Callao et al. (2007). 
Este trabalho abre pistas para a exploração futura dos impactos da transição (de POC para 
SNC) sobre a comparabilidade da informação financeira nas PME. Seria interessante aplicar o 
estudo a outro tipo de amostra, como por exemplo, por setor de atividade ou apenas 
pequenas entidades. 
Outra sugestão de investigação futura, partilhada também por Lopes e Costa (2010) e 
Tsalavoutas e Evans (2007) adaptado à realidade dos seus estudos, seria tentar perceber, 
norma a norma, se o SNC está ou não a ser, de facto, aplicado. 
Também seria interessante realizar um estudo em que se comparassem os resultados 
obtidos com a transição nas empresas sujeitas a revisão de contas, com as empresas que 
não têm revisão de contas. 
Concluindo, os objetivos definidos inicialmente foram alcançados, pensamos que este 
estudo contribui para a pesquisa acrescentando novas evidências empíricas sobre a 
transição de normativo contabilístico, numa realidade que ainda não tinha sido estudada, as 
PME nacionais, numa amostra considerada de excelência. Se, por um lado, a análise das 
demonstrações financeiras das empresas permitiu ter a perceção da realidade existente nas 
PME portuguesas de excelência, por outro, foi também interessante proceder ao 
aprofundamento de conhecimentos teóricos.   
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AFT - POC 1.352.200 880.522 1.798.844 3,6691 19.633 10.549.978 56.792.405 363.625 880.522 1.618.079
AI - POC 81.903 1.268 318.416 6,0288 0 2.047.786 3.439.911 0 1.268 49.859
PropInv - POC 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ActImpDif - POC 13.040 0 71.951 6,2792 0 463.261 547.686 0 0 0
TotActNCorr - POC 1.981.021 1.321.987 3.054.153 4,7973 19.633 19.437.072 83.202.896 620.763 1.321.987 1.879.558
Inv - POC 648.382 329.176 814.268 1,6333 0 3.410.949 27.232.055 16.604 329.176 987.834
DivDeTerc - POC 2.744.670 2.118.625 2.107.793 1,5359 178.816 8.953.099 115.276.133 1.338.774 2.118.625 3.588.129
Disp - POC 1.447.057 579.763 2.106.389 2,3235 13.914 9.130.256 60.776.413 175.245 579.763 1.644.193
TotActCorr - POC 5.123.117 4.069.132 3.551.951 1,5849 1.702.189 15.866.131 215.170.931 2.601.272 4.069.132 6.996.897
TotAct - POC 7.104.139 5.272.236 5.156.076 2,5053 2.284.901 29.993.245 298.373.827 3.714.094 5.272.236 8.808.843
CapPrmEm - POC 587.463 400.000 744.960 2,4957 5.000 3.222.224 24.673.429 118.790 400.000 750.000
ExcRev - POC 9.474 0 43.048 5,8531 0 272.042 397.898 0 0 0
ResResTrans - POC 1.903.011 1.510.585 1.592.380 2,2554 34.737 8.121.568 79.926.465 1.095.436 1.510.585 2.138.661
RLE - POC 1.146.149 676.204 1.411.055 3,4384 198.347 6.929.357 48.138.237 482.643 676.204 1.273.636
TotCapPp - POC 3.735.789 2.821.582 2.718.788 2,0454 1.373.029 13.285.914 156.903.129 2.032.816 2.821.582 4.306.789
Prov - POC 11.732 0 32.159 2,8100 0 128.731 492.763 0 0 0
DivATercNC - POC 134.084 0 333.459 4,5980 0 1.998.958 5.631.544 0 0 122.717
FinObNC - POC 549.626 0 1.355.408 4,8108 0 8.274.425 23.084.272 0 0 646.223
PasImpDif - POC 0 0 0 0 0 0 0 0 0
TotPasNCorr - POC 699.401 266.126 1.627.537 5,2352 0 10.273.383 29.374.837 0 266.126 685.952
DivATercC - POC 2.149.769 1.605.628 1.454.134 0,9260 527.608 5.286.065 90.290.280 1.023.835 1.605.628 2.964.938
FinObC - POC 295.988 9.910 526.254 2,4845 0 2.330.781 12.431.482 0 9.910 458.088
TotPasCorr - POC 2.668.949 1.959.146 1.639.625 0,6995 557.231 6.433.948 112.095.861 1.253.537 1.959.146 3.913.797
TotPas - POC 3.368.350 2.373.197 2.722.651 2,9673 557.231 16.707.332 141.470.699 1.517.275 2.373.197 4.902.283
RecLP - POC 4.435.190 2.954.643 3.871.388 3,3140 1.402.907 23.559.297 186.277.966 2.387.655 2.954.643 4.928.689
RO - POC 1.481.563 959.465 1.847.041 3,4582 140.801 9.432.873 62.225.664 621.574 959.465 1.602.778
RF - POC -3.240 -8.004 107.548 0,4829 -232.931 312.532 -136.073 -46.813 -8.004 50.773
RC - POC 1.478.324 840.173 1.861.638 3,4770 191.557 9.477.662 62.089.591 600.488 840.173 1.528.064
AF - POC 0,5356 0,5065 0,1155 0,7208 0,3501 0,8403 22,4938 0,4481 0,5065 0,6121
LG - POC 2,0254 1,7744 0,7288 1,4269 1,0985 4,6780 85,0679 1,4630 1,7744 2,4247
ROE(RL) - POC 0,2897 0,2408 0,1711 1,8762 0,1165 0,9360 12,1691 0,1726 0,2408 0,3200
ROE(RC) - POC 0,3779 0,3222 0,2360 1,5732 0,1240 1,1980 15,8732 0,2154 0,3222 0,4668
ROA(RL) - POC 0,1558 0,1326 0,0982 1,6044 0,0529 0,4349 6,5455 0,0912 0,1326 0,1841
ROA(RO) - POC 0,2052 0,1714 0,1350 1,2976 0,0315 0,5824 8,6196 0,1156 0,1714 0,2599
Maximo Soma
Percentis
Rubrica Média Mediana Desvio Padrão Assimetria Minimo










AFT - SNC 1.325.831 880.522 1.753.597 3,5217 18.921 10.136.871 55.684.906 361.442 880.522 1.611.599
AI - SNC 68.945 1.802 318.392 6,2654 0 2.060.543 2.895.700 0 1.802 16.291
PropInv - SNC 21.409 0 83.382 4,0553 0 413.107 899.199 0 0 0
ActImpDif - SNC 15.618 0 77.213 6,1662 0 495.832 655.935 0 0 0
TotActNCorr - SNC 2.054.591 1.392.000 3.047.956 4,7522 18.921 19.434.982 86.292.841 731.051 1.392.000 1.996.978
Inv - SNC 642.930 329.176 817.871 1,6236 0 3.410.949 27.003.050 11.367 329.176 987.834
DivDeTerc - SNC 2.751.532 2.032.686 2.204.683 1,4353 178.816 8.953.099 115.564.334 1.338.774 2.032.686 3.605.502
Disp - SNC 1.501.639 579.763 2.139.798 2,1878 13.914 9.130.256 63.068.818 206.779 579.763 1.644.193
TotActCorr - SNC 5.101.002 3.636.424 3.636.426 1,5307 1.711.844 15.927.904 214.242.077 2.561.259 3.636.424 7.078.356
TotAct - SNC 7.155.593 5.260.146 5.215.401 2,4270 2.284.901 29.986.624 300.534.918 3.713.957 5.260.146 8.805.923
CapPrmEm - SNC 587.463 400.000 744.960 2,4957 5.000 3.222.224 24.673.429 118.790 400.000 750.000
ExcRev - SNC 2.911 0 11.447 4,2076 0 58.886 122.257 0 0 0
ResResTrans - SNC 1.891.154 1.520.813 1.598.996 2,2366 -23.568 8.115.654 79.428.485 1.086.695 1.520.813 2.138.661
RLE - SNC 1.096.728 672.557 1.273.396 3,4202 198.347 6.892.694 46.062.560 482.643 672.557 1.277.916
TotCapPp - SNC 3.693.483 2.821.582 2.637.193 2,0464 1.402.907 13.402.085 155.126.269 1.876.285 2.821.582 4.300.141
Prov - SNC 11.732 0 32.159 2,8100 0 128.731 492.763 0 0 0
DivATercNC - SNC 13.299 0 85.448 6,4800 0 553.858 558.567 0 0 0
FinObNC - SNC 713.811 266.126 1.620.677 5,2644 0 10.273.383 29.980.073 0 266.126 865.937
PasImpDif - SNC 2.192 0 8.763 4,6397 0 49.146 92.071 0 0 0
TotPasNCorr - SNC 741.035 303.090 1.615.746 5,2662 0 10.273.383 31.123.474 26.003 303.090 865.937
DivATercC - SNC 2.112.395 1.451.429 1.500.688 1,2704 465.973 6.585.653 88.720.573 1.041.714 1.451.429 2.905.751
FinObC - SNC 393.928 105.410 645.218 2,5754 0 2.925.667 16.544.992 0 105.410 541.130
TotPasCorr - SNC 2.721.076 2.169.534 1.764.997 0,8948 527.608 6.686.065 114.285.174 1.243.060 2.169.534 3.758.366
TotPas - SNC 3.462.111 2.496.266 2.826.541 2,6342 527.608 16.584.538 145.408.648 1.511.275 2.496.266 4.871.485
RecLP - SNC 4.434.518 3.165.897 3.815.342 3,4396 1.433.651 23.675.469 186.249.744 2.406.346 3.165.897 4.953.527
RO - SNC 1.458.437 883.798 1.725.065 3,4765 198.347 9.404.743 61.254.373 646.002 883.798 1.590.089
RF - SNC -18.042 -15.672 40.393 0,4912 -109.046 103.551 -757.779 -39.522 -15.672 0
RC - SNC 1.440.395 864.389 1.736.056 3,4724 198.347 9.389.800 60.496.594 589.969 864.389 1.520.693
AF - SNC 0,5306 0,5193 0,1183 0,7466 0,3547 0,8487 22,2831 0,4340 0,5193 0,5998
LG - SNC 1,9877 1,7544 0,7482 1,7444 1,1160 4,9406 83,4831 1,4302 1,7544 2,3391
ROE(RL) - SNC 0,2860 0,2281 0,1697 2,0494 0,1165 0,9593 12,0120 0,1748 0,2281 0,3157
ROE(RC) - SNC 0,3744 0,3053 0,2308 1,8135 0,1284 1,2298 15,7248 0,2174 0,3053 0,4251
ROA(RL) - SNC 0,1507 0,1295 0,0898 1,4901 0,0543 0,4256 6,3305 0,0893 0,1295 0,1848
ROA(RO) - SNC 0,2011 0,1686 0,1214 1,4109 0,0623 0,5807 8,4476 0,1148 0,1686 0,2550
MaximoRubrica Média Mediana Desvio Padrão Assimetria Minimo Soma
Percentis




7.3- Resultados dos testes de aderência à normalidade 
 
Statistic Sig. Statistic Sig.
AFT - POC ,273 ,000 ,606 ,000
AI - POC ,399 ,000 ,260 ,000
PropInv - POCb
ActImpDif - POC ,500 ,000 ,180 ,000
TotActNCorr - POC ,308 ,000 ,488 ,000
Inv - POC ,213 ,000 ,790 ,000
DivDeTerc - POC ,171 ,003 ,845 ,000
Disp - POC ,260 ,000 ,660 ,000
TotActCorr - POC ,168 ,004 ,819 ,000
TotAct - POC ,175 ,002 ,750 ,000
CapPrmEm - POC ,237 ,000 ,678 ,000
ExcRev - POC ,459 ,000 ,233 ,000
ResResTrans - POC ,261 ,000 ,759 ,000
RLE - POC ,267 ,000 ,550 ,000
TotCapPp - POC ,213 ,000 ,751 ,000
RecLP - POC ,220 ,000 ,645 ,000
Prov - POC ,476 ,000 ,419 ,000
DivATercNC - POC ,344 ,000 ,437 ,000
FinObNC - POC ,343 ,000 ,431 ,000
PasImpDif - POCc
TotPasNCorr - POC ,334 ,000 ,409 ,000
DivATercC - POC ,178 ,002 ,871 ,000
FinObC - POC ,287 ,000 ,631 ,000
TotPasCorr - POC ,181 ,001 ,903 ,002
TotPas - POC ,159 ,009 ,720 ,000
RO - POC ,266 ,000 ,561 ,000
RF - POC ,134 ,057 ,932 ,015
RC - POC ,271 ,000 ,550 ,000
AF - POC ,134 ,057 ,953 ,084
LG - POC ,158 ,010 ,884 ,001
ROE(RL) - POC ,209 ,000 ,807 ,000
ROE(RC) - POC ,209 ,000 ,841 ,000
ROA(RL) - POC ,178 ,002 ,818 ,000









AFT - SNC ,265 ,000 ,621 ,000
AI - SNC ,414 ,000 ,213 ,000
PropInv - SNC ,530 ,000 ,281 ,000
ActImpDif - SNC ,461 ,000 ,206 ,000
TotActNCorr - SNC ,292 ,000 ,501 ,000
Inv - SNC ,216 ,000 ,787 ,000
DivDeTerc - SNC ,217 ,000 ,837 ,000
Disp - SNC ,270 ,000 ,674 ,000
TotActCorr - SNC ,189 ,001 ,814 ,000
TotAct - SNC ,179 ,002 ,753 ,000
CapPrmEm - SNC ,237 ,000 ,678 ,000
ExcRev - SNC ,505 ,000 ,280 ,000
ResResTrans - SNC ,267 ,000 ,763 ,000
RLE - SNC ,247 ,000 ,580 ,000
TotCapPp - SNC ,204 ,000 ,762 ,000
Prov - SNC ,476 ,000 ,419 ,000
DivATercNC - SNC ,516 ,000 ,144 ,000
FinObNC - SNC ,330 ,000 ,413 ,000
PasImpDif - SNC ,504 ,000 ,278 ,000
TotPasNCorr - SNC ,323 ,000 ,418 ,000
DivATercC - SNC ,205 ,000 ,859 ,000
FinObC - SNC ,271 ,000 ,651 ,000
TotPasCorr - SNC ,179 ,002 ,885 ,001
TotPas - SNC ,162 ,007 ,759 ,000
RecLP - SNC ,218 ,000 ,649 ,000
RO - SNC ,260 ,000 ,571 ,000
RF - SNC ,142 ,033 ,958 ,124
RC - SNC ,249 ,000 ,569 ,000
AF - SNC ,114 ,192 ,950 ,066
LG - SNC ,141 ,035 ,857 ,000
ROE(RL) - SNC ,200 ,000 ,792 ,000
ROE(RC) - SNC ,204 ,000 ,814 ,000
ROA(RL) - SNC ,154 ,013 ,847 ,000
ROA(RO) - SNC ,170 ,004 ,861 ,000
a. Lilliefors Significance Correction
b. PropInv - POC is constant. It has been omitted.
c. PasImpDif - POC is constant. It has been omitted.









RF - POC & RF - SNC 0,327 ,034
AF - POC & AF - SNC 0,976 ,000
Nonparametric Correlations Spearman
Correlation p
AFT - POC & AFT - SNC 0,997 ,000
AI - POC & AI - SNC 0,464 ,002
PropInv - POC & PropInv - SNC . .
ActImpDif - POC & ActImpDif - SNC 0,781 ,000
TotActNCorr - POC & TotActNCorr - SNC 0,937 ,000
Inv - POC & Inv - SNC 0,982 ,000
DivDeTerc - POC & DivDeTerc - SNC 0,970 ,000
Disp - POC & Disp - SNC 0,992 ,000
TotActCorr - POC & TotActCorr - SNC 0,955 ,000
TotAct - POC & TotAct - SNC 0,997 ,000
CapPrmEm - POC & CapPrmEm - SNC 1,000 .
ExcRev - POC & ExcRev - SNC 0,783 ,000
ResResTrans - POC & ResResTrans - SNC 0,992 ,000
RLE - POC & RLE - SNC 0,997 ,000
TotCapPp - POC & TotCapPp - SNC 0,995 ,000
Prov - POC & Prov - SNC 1,000 .
DivATercNC - POC & DivATercNC - SNC 0,324 ,036
FinObNC - POC & FinObNC - SNC 0,688 ,000
PasImpDif - POC & PasImpDif - SNC . .
TotPasNCorr - POC & TotPasNCorr - SNC 0,718 ,000
DivATercC - POC & DivATercC - SNC 0,962 ,000
FinObC - POC & FinObC - SNC 0,663 ,000
TotPasCorr - POC & TotPasCorr - SNC 0,966 ,000
TotPas - POC & TotPas - SNC 0,990 ,000
RecLP - POC & RecLP - SNC 0,976 ,000
RO - POC & RO - SNC 0,976 ,000
RC - POC & RC - SNC 0,982 ,000
LG - POC & LG - SNC 0,883 ,000
ROE(RL) - POC & ROE(RL) - SNC 0,997 ,000
ROE(RC) - POC & ROE(RC) - SNC 0,990 ,000
ROA(RL) - POC & ROA(RL) - SNC 0,994 ,000
ROA(RO) - POC & ROA(RO) - SNC 0,957 ,000













 8.1- Listagem de empresas que constituem a amostra em estudo 
 
 
Od Company name Official number
1. VISAO DO TEMPO - COMÉRCIO DE ACESSORIOS DE MODA, S.A 506959120
2. ERNST & YOUNG, S.A. 500912645
3. CHAVESIDIS - SOCIEDADE DE DISTRIBUIÇAO, S.A. 503513695
4. ATB-ACABAMENTOS TEXTEIS DE BARCELOS, LDA. 501638733
5. FRANCE AIR PORTUGAL - COM. DE EQUIPAMENTOS DE CLIMATIZAÇAO, LDA 502094435
6. EMBEIRAL - ENGENHARIA E CONSTRUÇAO, S.A. 501559914
7. PAUL HARTMANN, LDA. 502271728
8. PRODITE ZEELANDIA - PRODUTOS ALIMENTARES, LDA. 500222835
9. SULPASTÉIS - COMÉRCIO E INDUSTRIA DE PROD. ALIMENTARES CONGELADOS, LDA 503297887
10. MACOLIS - MATERIAIS DE CONSTRUÇAO E CLIMATIZAÇAO, S.A 501214313
11. ANDREAS STIHL, S.A 504246038
12. CASAX - CONSULTORIA DE GESTAO, LDA 504689371
13. ACAIL, GAS, S.A. 503789151
14. TRANSPORTES ROSALIA, LDA. 503001295
15. VORTAL - COMÉRCIO ELECTRONICO, CONSULTADORIA E MULTIMÉDIA, S.A. 505141019
16. ENERGIE EST, LDA 501766260
17. SICOSTA - SOCIEDADE INDUSTRIAL DE CARNES LDA 512029830
18. LEO FARMACEUTICOS, LDA 503932680
19. ENSILIS - EDUCAÇAO E FORMAÇAO, S.A. 504669788
20. CINCLUS PROJECT MANAGEMENT , S.A. 501402586
21. SÉCULO XXI FASHION TRADING, LDA. 505111683
22. CIRELIUS - MATERIAIS PARA GAS E AQUECIMENTO, LDA 503641006
23. SOLIS - IMPORTAÇAO E EXPORTAÇAO, LDA. 500272255
24. OVERPHARMA-PRODUTOS MÉDICOS E FARMACEUTICOS, LDA 505792362
25. ARMAZENS REIS - MATERIAIS DE CONSTRUÇAO, S.A. 502326476
26. CISION PORTUGAL - DISTRIBUIÇAO DE INFORMAÇAO GERAL, S.A 501355383
27. COPRAVE-SOCIEDADE AVICOLA, LDA. 512038309
28. CANNON HYGIENE (PORTUGAL)-SOC.PROD. SERV. HIGIENE E LIMPEZA, LDA. 501678603
29. MACOP - MATERIAIS DE CONSTRUÇAO, S.A. 501180605
30. INVESTMOR - INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS, LDA. 503768073
31. VYGON (PORTUGAL)-PRODUTOS MEDICOS E FARMACEUTICOS, LDA. 503232785
32. DISPROQUIMA PORTUGAL-PRODUTOS QUIMICOS LDA 505581337
33. BIOSONDA - COMERCIO DE MATERIAL HOSPITALAR, LDA 501463313
34. NEFROSERVE - SERVIÇOS E PRODUTOS MEDICOS, S.A. 503531014
35. COSMETICA DO NORTE - SOCIEDADE DE REPRESENTAÇOES, LDA. 501856889
36. PROCATERING, LDA 503793906
37. CENTRO MEDICO DA PRAÇA, LDA. 501583157
38. EVAC - EQUIPAMENTOS DE VENTILAÇAO E AR CONDICIONADO, S.A. 501446516
39. METALIZAÇAO MOREIRAS & OLIVEIRA, LDA. 500737037
40. TRANSCOVIZELA - TRANSPORTES PUBLICOS, S.A. 500049505
41. CONCEITO - CONSULTORIA DE GESTAO, S.A. 501324062
42. F. MENDES BOLAS, LDA. 500103682
